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Abstrakt  
Tato bakalářská práce je zaměřena na finanční analýzu vybrané společnosti. Za použití 
základních nástrojů finanční analýzy a vybraných statistických metod zjišťuje silné a 
slabé stránky společnosti. Pomocí časových řad a regresní analýzy vytváří predikci 
budoucího vývoje jednotlivých finančních ukazatelů. Poslední část práce je věnována 
celkovému pohledu na ekonomické zdraví podniku a návrhů na zlepšení nynější situace. 
 
Abstract  
This thesis focuses on the financial analysis of a selected company. Using basic tools of 
financial analysis and selected statistical methods detects strengths and weaknesses. 
Using time series and regression analysis creates prediction of future development of 
various financial indicators. The last part is focused on overall view of economic health 
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Význam této bakalářské práce spočívá v analýze současného stavu finanční situace 
podniku s využitím všech dostupných informací, které je podnik ochotný poskytnout a 
navržení možných změn. Návrhy by měly být reálně implementovatelné a mít pozitivní 
dopad na budoucí vývoj podniku a jeho finanční situaci. 
Porozumět potřebám podniku je dnes velmi důležité. Finanční analýza nám pomáhá 
odhalit slabá a silná místa a identifikovat problémy, se kterými se podnik potýká. Analýzu 
provedu na společnosti Solitera spol. s r.o., která sídlí ve Středočeském kraji v městečku 
Hořovice. 
V teoretické části bakalářské práce přiblížím metody, kterými provedu zhodnocení 
finanční situace podniku. Hlavními nástroji na provedení finanční analýzy je analýza 
absolutních, rozdílových, tokových, poměrových ukazatelů a soustavy ukazatelů. Dále 
zde uvedu statistické metody, které mi pomohou porozumět finanční situaci podniku a 
predikovat vývoj jednotlivých ukazatelů. 
V následující části, tedy v části praktické, se zaměřím na samotnou analýzu finanční 
situace podniku. Pokusím se predikovat vývoj vybraných nástrojů finanční analýzy 
pomocí časových řad a regresní přímky. 
V poslední části své bakalářské práce provedu zhodnocení celkové finanční situace 
podniku. A navrhnu některé změny, které pomohou podniku zlepšit jeho hospodaření a 






Cíl práce, metody a postupy zpracování 
Cílem této bakalářské práce je zhodnocení finanční situace podniku s využitím 
dostupných metod pro finanční analýzu a pomocí statistických metod. Výstupem bude 
vyhodnocení finanční analýzy vybrané společnosti a v případě potřeby navržení změn. 
Z analytické části vyplyne dostatek informací pro zhodnocení hospodářské situace 
společnosti. Změny budou navrhovány s přihlédnutím na predikce, které získám za 
pomoci statistických metod. Navržené změny by měly mít pozitivní vliv na budoucí vývoj 
společnosti s důrazem na udržení či zlepšení finanční stability, tím také upevnění pozice 
na trhu a udržení zaměstnanosti v regionu. 
Jako vstupní data pro finanční analýzu jsou použity finanční výkazy společnosti 
SOLITERA spol. s r.o. Finanční analýza proběhne za roky 2006 až 2012, tedy rozsah 





1. Teoretická východiska práce 
V této kapitole vám přiblížím všechny nástroje finanční analýzy použité v bakalářské 
práci. Jsou to především zvolené ukazatele finanční analýzy, regresní analýza a časové 
řady. 
1.1 Finanční analýza 
Finanční analýza se snaží komplexně zhodnotit finanční situaci podniku. Pomáhá odhalit 
slabé a silné stránky firmy. Umožňuje odhalit nedostatky v ziskovosti podniku, 
v kapitálové struktuře, ve využívání cizí či vlastních zdrojů, solventnosti podniku aj. 
Všechny tyto informace slouží managementu pro lepší rozhodování, protože slouží jako 
zpětná vazba dříve realizovaných kroků. Finanční analýza však neslouží pouze 
managementu podniku, ale pomáhá se rozhodovat také investorům, vlastníkům, 
auditorům či statním institucím [7]. 
1.1.1 Zdroje finanční analýzy 
Základní zdroj dat pro finanční analýzu nalezneme v účetních výkazech podniku. Tedy 
v rozvaze, výkazu zisku a ztrát a cash-flow. Dalším cenným zdrojem dat mohou být různé 
firemní statistiky, vnitropodnikové účetní výkazy, výroční zprávy či oficiální ekonomické 
statistiky aj. Hloubka finanční analýzy je závislá na zdrojích dat, které má analytik 
k dispozici. Řada velmi důležitých informací je interních tj. nejsou veřejné a přístup k nim 
má pouze zaměstnanec firmy [2]. 
1.1.2 Horizontální analýza 
 Horizontální analýza neboli analýza trendů sleduje vybrané položky v určitém časovém 
období, které by mělo být minimálně tři roky. Tato analýza přejímá data přímo z účetního 
výkazu. V této analýze uvádíme absolutní hodnoty změn tak i procentuální hodnoty. 
Horizontální analýza probíhá „po řádcích“ finančních výkazů. Výstupem této analýzy je 
trend za určité časové období. Možnost jednoduchého grafického zobrazení změn 
vybraných položek v čase je velmi ilustrativní. Tato metoda je jednou z nejrozšířenějších 
a nejjednodušší metodou, která poskytuje informace o minulém i budoucím vývoji [1]. 
 
 
změna [v  %] =  
položkai−1 − položkai
položkai




1.1.3 Vertikální analýza 
Vertikální analýza neboli procentní analýza ukazuje procentní podíl ke zvolené základně. 
Základnu volíme podle finančního výkazu. Tedy u rozvahy volíme nejčastěji celková 
aktiva nebo pasiva a u výkazu zisku a ztrát používáme většinou jako základnu celkové 
výnosy. I u této analýzy je vhodné pracovat s časovým obdobím tři až deset let. Výhodou 
této analýzy je odolnost vůči inflaci, proto je možné srovnávat výsledky z různých let [1]. 
1.1.4 Rozdílové ukazatele 
Rozdílové ukazatele neboli fondy finančních prostředků ukazují rozdíl mezi určitým 
souhrnem aktiv a určitou částí pasiv. Mezi nejdůležitější rozdílové ukazatele patří čistý 
pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky a čisté peněžně pohledávkové finanční fondy 
[1]. 
Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) je také označován jako provozní kapitál. Je nejčastěji 
používaný rozdílový ukazatel, který je vypočten rozdílem mezi oběžnými aktivy a 
celkovými krátkodobými dluhy, které je nutné splatit do jednoho roku.  Tento ukazatel je 
důležitý pro plynulou hospodářskou činnost podniku a využívá se při řízení finanční 
situace podniku. Čistý pracovní kapitál je nutné brát s rezervou při spojení s likviditou, 
protože oběžná aktiva mohou obsahovat položky nepříliš likvidní [1]. 
Rozlišujeme dva druhy čistého pracovního kapitálu a to manažerský a investorský. 
 
 
Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky (ČPP) je ukazatel, který pracuje pouze s nejlikvidnějšími 
aktivy tedy s pohotovými finančními prostředky. Výhodou tohoto ukazatele je malá 
možnost ovlivnění oceňovacími technikami. Tento ukazatel je vhodný pro měření 
 absolutní změna = 𝑝𝑜𝑙𝑜ž𝑘𝑎𝑖−1 − 𝑝𝑜𝑙𝑜ž𝑘𝑎𝑖 (1.2) 
Č𝑃𝐾 𝑚𝑎𝑛𝑎ž𝑒𝑟𝑠𝑘ý = 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣é 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑑𝑙𝑢ℎ𝑦 (1.3) 
 Č𝑃𝐾 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑜𝑟𝑠𝑘ý = 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏á 𝑝𝑎𝑠𝑖𝑣𝑎 − 𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 (1.4) 
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okamžité likvidity podniku.  Pro výpočet potřebujeme přístup k interním informacím 
podniku, a proto není možné, aby tento ukazatel vypočítal externí pozorovatel [1]. 
 
Čisté peněžně pohledávkové finanční fondy 
 Čisté peněžně pohledávkové finanční fondy neboli  čistý peněžní majetek (ČPM) 
představuje kompromis mezi čistým pracovník kapitálem a čistými pohotovými 
prostředky. Při výpočtu vyloučíme z oběžných aktiv nejméně likvidní položka a tou jsou 
zásoby. Dále vyloučíme nelikvidní (nevymahatelné) pohledávky [1].  
 
1.1.5  Poměrové ukazatele 
Poměrové ukazatele jsou jedním ze základních nástrojů finanční analýzy. Tyto ukazatele 
jsou velmi využívány a oblíbeny pro svoji schopnost nenáročně a rychle vytvořit základní 
pohled na finanční charakteristiky podniku. Poměrových ukazatelů je velké množství, 
v některých případech máme dokonce více ukazatelů pro hodnocení stejné 
charakteristiky. Tyto ukazatele charakterizují vztah mezi dvěma či více absolutními 
ukazateli pomocí jejich podílu. Poměrové ukazatele nenabízí hlubokou a celkovou 
analýzu společnosti ale spíše upozorňují na místa, která je potřeba blíže prozkoumat [1]. 
Poměrové ukazatele jsou velmi oblíbeny protože: 
 Umožňují provádět analýzu časového vývoje finanční situace dané firmy. 
 Dokáží porovnat více firem navzájem (komparativní analýza). 
 Mohou být používaný jako vstupní údaje matematických modelů umožňující 
popsat závislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika a předvídat budoucí 
vývoj [1]. 
 
 Č𝑃𝑃 = 𝑝𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣é 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦 − 𝑜𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡ě 𝑠𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 (1.5) 
 Č𝑃𝑀 = 𝑜𝑏𝑒ž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦 − 𝑛𝑒𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑛í 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦




Ukazatele rentability (profitability ratios) 
Ukazatele rentability neboli ukazatele ziskovosti (výnosnosti) ukazují, jak úspěšně 
dokážeme vytvářet nové zdroje (zisk) s využitím investovaného kapitálu. Tedy poměřují 
dosažený zisk s výši zdrojů, které byli použity k jeho dosažení. Základní vztah pro 
rentabilitu je: 𝑟𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 = 𝑧𝑖𝑠𝑘/(𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑜𝑣𝑎𝑛ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙). Tyto ukazatele je velmi 
důležité sledovat, protože pokud podnik nedokáže vyprodukovat zisk po dobu několika 
účetních období, blíží se nezadržitelně ke svému zániku [1]. 
ROI – ukazatel rentability vloženého kapitálu 
Řadí se mezi nejdůležitější ukazatele pro hodnocení podnikatelské činnosti firem. 
Ukazatel vyjadřuje míru účinnosti, s jakou působí celkový kapitál vložený do podniku 
bez ohledu na zdroj jeho financování [1]. 
 
Celkový kapitál představuje stavovou veličinu, ale záměrem je vyjádřit míru zisku za 
určitý interval. Proto zpravidla pracujeme z průměrem těchto veličin na počátku a na 
konci účetního období. Musíme však mí na mysli, že pokud se stav veličin v účetním 
období výrazně měnil, nedojde k vypočtení věrnějšímu obrazu. 
Čitatel zlomku není zadán jednoznačně. Můžeme se setkat s různými formami zisku, ať 
před či po zdanění nebo ziskem po zdanění navýšeného o nákladové úroky. Naopak 
oproštěním zisku o nákladové úroky lépe vyjádříme výsledek z běžných transakcí, 
protože umožníme osvobození aktivit od zdrojů jejích financování [1]. 
ROA – ukazatel rentability celkových vložených aktiv 
Ukazatel ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez ohledu 
na zdroj jejich financování. Pro výpočet tohoto ukazatele můžeme využít EBIT tedy 
veličinu, která odpovídá v účetní metodice zhruba provozní zisk a poté ukazatel měří 
hrubou produkční sílu aktiv. Ukazatel poté není ovlivněn daňovými podmínkami a 
dluhem ve finančních zdrojích. Proto se využívá pro porovnávání podniků s rozdílnými 
daňovými podmínkami [1]. 
 
𝑅𝑂𝐼 =








Pokud chceme, aby se vložené prostředky poměřili nejen se ziskem, ale také zohlednili 
úroky, které jsou odměnou věřitelům. Dosadíme do vzorce čistý zisk po zdanění navýšen 
o zdaněné úroky [1]. 
ROE – ukazatel rentability vlastního kapitálu 
Tento ukazatel poskytuje především vlastníkům informace, zda jejich kapitál přináší 
dostatečný výnos a zda se využívá s intenzitou odpovídající investičnímu riziku. 
V čitately se z pravidla uvádí čistý zisk po zdanění. Ve jmenovateli je potřeba uvažovat 
o vypuštění některých fondů (např. fond, který je určen k budoucímu rozdělení mezi 
zaměstnance). Je důležité a žádoucí aby ukazatel ROE měl vyšší hodnotu než úroky, které 
by podnik obdržel za jiný druh investice. Pokud by hodnota ROE byla dlouhodobě nižší 
popřípadě stejná jako státem garantované úroky (statní obligace, dluhopisy nebo 
pokladniční poukázky) měl by podnik velké problémy s hledáním investorů [1].  
 
ROS – ukazatel rentability tržeb 
Tento ukazatel nám uvádí podíl zisku na tržbách. Do čitatele je možné dosadit různé 
druhy zisku. Používá se zisk po zdanění, zisk před zdaněním nebo EBIT. Pokud máme za 
cíl srovnat dva podniky, které nemají stejné daňové podmínky, využijeme EBIT. Tržby 
představují tržní ohodnocení výkonů podniku za určité časové období. Až tržní uznání 
výsledků práce podniku určí jejich cenu, která se do podniku vrátí jako tržba. Tržní uznání 
závisí na velkém množství faktorů například: marketing, cenová politika, reklama, 
společenské trendy a módní vlivy aj. Skutečná hodnota výrobku nemusí být rozhodujícím 
prvkem při tržním uznání [1]. 
 












Ukazatele aktivity (asset management) 
Ukazatele aktivity měří schopnost podniku využívat majetek. Tedy jestli podnik dokáže 
efektivně využívat svá aktiva. Pokud podnik drží více aktiv než je potřebné tak vznikají 
zbytečné náklady a tím se snižuje zisk. Naopak pokud má podnik menší množství aktiv 
než je potřebné tak se musí vzdát potencionálně výhodných příležitostí a tím přichází o 
výnosy.  Ukazatele jsou vypočítávány dvojím typem vztahu. První je rychlost obratu za 
určité období a druhým doba obratu [1].  
Vázanost celkových aktiv  
Tento ukazatel informuje o intenzitě, s jakou podnik využívá aktiv k dosáhnutí tržeb. Čím 
je tento ukazatel nižší tím lépe. Při hodnocení tohoto ukazatele je nutné vzít v potaz 
způsob oceňování a metody odepisování [1]. 
 
Obrat celkových aktiv 
Udává počet obrátek za daný časový interval (za rok). Pokud je počet obrátek celkových 
aktiv nižší než oborový průměr, měl by podnik uvažovat o odprodeji některých aktiv nebo 
se snažit zvýšit tržby[1]. 
 
Obrat stálých aktiv 
Tento ukazatel využíváme při rozhodování o investicích do produkčního dlouhodobého 
majetku. Musíme mít na paměti, že obrat stálých aktiv je ovlivněn metodami odepisování 
 
















a způsobem oceňování aktiv. Nižší hodnota než oborový průměr značí horší využívání 
výrobník kapacit a je signálem pro snížení investic do podniku [1]. 
 
Obrat zásob 
Ukazatel, který měří využití zásob a udává kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob 
prodána a znovu uskladněna. Bohužel, tento ukazatel má jisté slabiny. Tržby odrážejí 
tržní hodnotu, ale zásoby uvádějí hodnotu nákladovou v pořizovacích cenách. Tím se 
poněkud nadhodnocuje skutečný obrat zásob. Tento problém jde odstranit využitím účtu 
náklady na prodané zboží namísto tržeb. Avšak tradičně se používají tržby. Dalším 
problémem je, že tržby jsou tokovou veličinou a vystihují celoroční výsledek, ale zásoby 
odrážejí stav pouze k jednomu okamžiku. Toto lze vyřešit zprůměrováním konečných 
měsíčních stavů účtu zboží na skladě a v prodejnách. Avšak tento postup není příliš 
využívaný [1]. 
Pokud se hodnota obratu zásob pohybuje nad oborovým průměrem, je to známka, že 
podnik nevlastní zbytečně nelikvidní zásoby [1]. 
 
Doba obratu zásob  
 Tento ukazatel udává průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby vázány v podniku do doby 
jejich spotřeby nebo prodeje. U zásob, které mají charakter výrobků a zboží, je to také 
indikátor likvidity. Dobu obratu zásob můžeme také využít ke zjištění doby obratu 
konkrétního druhu zásob. V čitateli uvedeme průměrný stav zásob a ve jmenovateli jeho 




















Doba obratu pohledávek 
Vypočítá se jako poměr průměrného stavu obchodních pohledávek k průměrným denním 
tržbám na obchodní úvěr. Výsledkem je počet dnů, během kterých jsou peníze zadrženy 
v pohledávkách za již provedené tržby. Je vhodné porovnat tento ukazatel s běžnými 
platebními podmínkami. Pokud je počet dnů vyšší než běžná doba splatnosti pohledávek 
znamená to, že obchodní partneři platí své závazky pozdě. Pokud se tento trend udržuje 
delší dobu, je vhodné provést opatření na urychlení inkasa svých pohledávek[1]. 
Doba obratu závazků 
 Udává, jak se firma staví ke spláceních závazků vůči jiným dodavatelům. Tedy jak 
dlouho podnik odkládá platbu faktur svým dodavatelům[1]. 
 
Dobu obratu závazku je vhodné srovnat s dobou obratu pohledávek. Pokud je doba obrat 
u pohledávek nižší než doba obratu závazků firma čerpá tzv. provozní úvěr[1]. 
Ukazatele likvidity (liquidity ratios) 
Ukazatele likvidity stanovují míru schopnosti podniku splatit neboli dostát svým 
závazkům. Dobrá likvidita podniku je předpoklad pro finanční stabilitu. Solventnost je 
pojem spjatý s likviditou a znamená připravenost podniku hradit své závazky v době 
jejich splatnosti. Pokud má být podnik považován za solventní, musí mít část majetku ve 
formě, ve které lze splácet závazky, tedy ve formě peněz nebo ve formách které je snadné 
přeměnit na peníze. Obecně ukazatele likvidity poměřují množství čímž je možno platit 
a tím co je potřeba zaplatit.  Pokud je likvidita příliš vysoká tak podnik špatně hospodaří 
s peněžními prostředky a snižuje tím výnosnost podniku. Pokud je likvidita příliš nízká 




𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =  
𝑜𝑏𝑐ℎ𝑜𝑑𝑛í 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦
𝑑𝑒𝑛𝑛í 𝑡𝑟ž𝑏𝑦 𝑛𝑎 𝑓𝑎𝑘𝑡𝑢𝑟𝑢
 (1.16) 
 
𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘ů =
𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 𝑣ůč𝑖 𝑑𝑜𝑑𝑎𝑣𝑎𝑡𝑒𝑙ů𝑚





 Představuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky. Likvidita je velmi 
náchylná na správné oceňování zásob a na jejich struktuře. Například zásoby mohou být 
méně likvidní aktiva, protože zde trvá delší časový úsek (týdny až měsíce) než se přemění 
na peníze. Podnik se může dostat do platebních problémů kvůli nevhodné struktuře 
oběžných aktiv. Pokud má nadměrné zásoby a nepatrné peněžní prostředky nedokže 
efektivně hradit své závazky. Naopak pokud má podnik velmi malé zásoby, ale drží velké 
peněžní prostředky může mít problémy s plynulostí výroby. Hodnota běžné likvidity by 
neměle klesat pod 1,5 [2]. 
 
Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita odstraňuje problémy spojené s ukazatelem běžné likvidity. Z oběžných 
aktiv vyloučíme nejméně likvidní položku, tedy zásoby. Dále je vhodné vyloučit těžko 
vymahatelné nebo pochybné pohledávky, protože tyto položky by uměle zvyšovaly 
hodnotu pohotové likvidity. Je vhodné poměřovat rozdíl mezi běžnou a pohotovou 
likviditu. Pokud je pohotová likvidita výrazně nižší než běžná likvidita znamená to, že 
firma drží velké množství zásob. Avšak vždy musíme brát v potaz charakter analyzované 
firmy. Obchodní společnosti mají zpravidla vetší množství zásob. Obecné pravidlo je, že 



















 Ukazuje schopnost podniku hradit právě teď splatné dluhy. Počítáme pouze s peněžními 
prostředky ať již v hotovosti nebo na bankovních účtech a s jejich ekvivalenty. Firma se 
považuje za likvidní, pokud je hodnota okamžité likvidity 0,2 a vyšší [2]. 
 
 
Ukazatele zadluženosti (debt management) 
Zadluženost označuje fakt, že podnik využívá k financování cizí zdroje. Využití cizích 
zdrojů je nezbytné a ovlivňuje rentabilitu a zvyšuje míru rizika podnikání. Růst 
zadluženosti může příznivě ovlivňovat rentabilitu, avšak zvyšuje riziko finanční 
nestability. Ukazatele zadluženosti jsou označovány jako ukazatele dlouhodobé finanční 
stability, které zobrazují vztah mezi vybranými položkami závazků a vlastním kapitálem 
[1]. 
Celková zadluženost 
Představuje podíl cizího kapitálu k celkovým aktivům. Věřitelé preferují vetší podíl 
vlastního kapitálu, protože tím je vytvořen tzv. bezpečnostní polštář proti ztrátám 
v případě likvidace. Na druhou stranu vlastníci se snaží o větší finanční páku, aby zvětšili 
svoje výnosy. Pokud bude celková zadluženost příliš velká, bude mít podnik problémy 
při získávání dodatečných cizích zdrojů. Věřitelé by se zdráhali dalších investic, nebo by 
požadovali vyšší úrokovou sazbu.  Celková zadluženost roste lineárně až do 100 % [1]. 
Finanční páka přestavuje nástroj pro zvyšování rentability použitím cizího kapitálu. 
Podmínkou je, že úroková míra musí být nižší než výnosy vlastního kapitálu. Pokud je 
úroková míra vyšší než výnosy vlastního kapitálu je vhodné investovat do podniku a 
zvýšit podíl vlastního kapitálu [3]. 
 
𝑜𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =











 Je to podíl cizího kapitálu k vlastnímu kapitálu. Má tedy podobnou vypovídací hodnotu 
jako celková zadluženost. Koeficient zadluženosti roste exponenciálně až do ∞. Pokud 
má podnik velké množství leasingových splátek je vhodné přičíst smluvené splátky 
k cizímu kapitálu, protože budoucí leasingové splátky nejsou zachyceny v rozvaze, ale 
jedná se téměř o stejný dluh jako u splátek úvěru [1]. 
Ve finanční analýze se používá i převrácená hodnota koeficientu zadluženosti, která se 
nazývá míra finanční samostatnosti podniku [1]. 
Úrokové krytí 
Udává informace o tom, kolikrát zisk převyšuje placené úroky. Část zisku je nutné použít 
na pokrytí úroků z vypůjčeného kapitálu. Kdyby se hodnota rovnala jedné, znamenalo by 
to, že je potřeba veškerého zisku na pokrytí těchto úroků. Obecně se uvádí, že zisk by měl 
převýšit úroky z vypůjčeného kapitálu tři krát až šest krát [1]. 
1.1.6 Bankrotní modely neboli analýza soustav ukazatelů 
Analýza soustav k ukazatelů jsou účelově vytvořené pro posouzení finanční situace 
podniku i její predikce [1]. 
Altmanova formule bankrotu neboli z-skóre 
Altmanova formule bankrotu vychází z diskriminační analýzy. Altman stanovil Z-skóre 
diferencovaně pro firmy s veřejně obchodovatelnými akciemi a pro firmy ostatní firmy. 
Z-skóre je dobrý doplňující nástroj pro podporu finanční analýzy. Uspokojivou finanční 
situaci podniku naznačuje hodnota větší než 2,99. Při hodnotě pohybující se mezi 1,81 až 
do 2,99 mluvíme o tzv. šedé zóně. Je-li hodnota Z-skóre menší než 1,81 nachází se podnik 
ve velmi špatné finanční situaci a je hrozba možného bankrotu firmy [1]. 
 

















𝑡𝑟ž𝑛í ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑛𝑡íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢






Index IN05 vychází se skupiny čtyř IN indexů, které umožňují posoudit finanční situaci 
a důvěryhodnost českých podniků. Index IN05 je nejnovější z indexů a vychází z 
aktualizace Indexu IN01 v roce 2004. Pokud se vypočtená hodnota Indexu IN05 pohybuje 
nad hranicí 1,6 tak firma může předvídat uspokojivou finanční situaci. Hodnota 
pohybující se mezi 0,9 až do hranice 1,6 se nazývá tzv. šedá zóna nevyhraněných 
výsledků. Pokud se hodnota Indexu IN05 pohybuje pod hranicí 0,9 tak je firma ohrožena 
vážnými finančními problémy [1]. 
Formule Indexu IN05: 
 
 
 𝑍𝑖 = 0,717 ∗ 𝐴 + 0,847 ∗ 𝐵 + 3,107 ∗ 𝐶 + 0,420 ∗ 𝐷 + 0,998 ∗ 𝐸 (1.24) 
 𝐶 =
𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑝ř𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í𝑚 𝑎 ú𝑟𝑜𝑘𝑦

























1.2 Časové řady 
Časové neboli chronologické řady se používají pro popis ekonomický a společenských 
jevů v čase. Zápis údajů do časových řad nám umožní nejen kvantitativní analýzu 
zákonitostí v jejich průběhu, ale také nám dávají možnost prognózovat jejich budoucí 
vývoj. Časové řady mohou v rámci ekonomie popisovat například změny v objemu 
produkce, změny ve vývoji určitého směnného kurzu mezi jednotlivými měnami atd. [4]. 
Časové řady se rozdělují do dvou základních skupin. A to na řady intervalové a řady 
okamžikové. Pokud data v časových řadách charakterizují kolik jevů, věcí či událostí 
vzniklo nebo zaniklo v určitém časovém intervalu, tak mluvíme o intervalových časových 
řadách. Avšak jestliže časové řady charakterizují určitý stav jevů, věcí či událostí 
k určitému časovému okamžiku, tak mluvíme o časových řadách okamžikových. 
Největším rozdílem mezi těmito dvěma typy časových řad je to, že údaje intervalových 
časových řad nelze sčítat a vytvořit tím údaje za delší časové období [4]. 
U intervalových časových řad je důležité si uvědomit, že délka intervalů ovlivňuje 
hodnoty ukazatelů a tím zkresluje jejich vývoj. Například v měsících je různý počet dnů, 




























Grafické znázornění časových řad nám pomáhá predikovat další vývoj. Avšak je nutné si 
uvědomit, s jakým typem časové řady pracuji, protože okamžikové a intervalové řady je 
nutné graficky znázorňovat pomocí jiných grafů. Intervalové řady je možné zobrazit 
pomocí tří různých druhů grafu a to: sloupkovými grafy, hůlkovými grafy nebo 
spojnicovými grafy. Na druhou stranu okamžikové časové řady znázorňujeme výhradně 
pomocí spojnicovými grafy [4]. 
1.2.1  Charakteristiky časových řad 
Charakteristiky časových řad nám umožňují získat více informací o časových řadách. 
Průměr intervalové řady je jednou z nejjednodušších charakteristik časové řady. Průměr 
intervalové řady označujeme ?̅? a počítá se jako aritmetický průměr hodnot časové řady 
v jednotlivých intervalech [4]. 
 
 
Průměr okamžikové řady je taktéž označován ?̅?. Pokud jsou hodnoty časové řady zadány 
ve stejných časových intervalech, nazýváme jej neváženým chronologickým průměrem 
[4]. 
 
 Další velmi jednoduchou charakteristikou je první diference neboli absolutní přírůstky 
časové řady. Zde vypočteme rozdíl dvou po sobě jdoucích hodnot časové řady. První 
diference vyjadřují přírůstek hodnoty časové řady, tedy o kolik se změnila hodnota oproti 

























𝑖(𝑦) = 𝑦𝑖 − 𝑦(𝑖−1),      𝑖 = 2,3, … , 𝑛 (1.38) 
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Z prvních diferencí je možné určit průměr prvních diferencí a tím lze vyjádřit o kolik se 
průměrně měnila hodnota za jednotkový časový interval [4]. 
 
 Další charakteristikou časové řady je koeficient růstu, který počítáme jako poměr dvou 
po sobě jdoucích hodnot časové řady. Koeficient růstu vyjadřuje, kolikrát se zvýšila 
hodnota časové řady v určitém okamžiku oproti bezprostředně předcházejícímu [4]. 
 
Z koeficientu růstu je možné určit průměrný koeficient růstu, který vyjadřuje průměrnou 
změnu koeficientu růstu [4]. 
 
1.3 Regresní analýza 
Nejen v ekonomice často pracujeme s proměnnými veličinami, kdy mezi nezávisle 
proměnou označenou x a závisle proměnou označenou y, kterou měříme či pozorujeme, 
existuje nějaká závislost. Regresní analýza tedy pracuje s jednostrannými závislostmi. 
Regresní analýza se využívá pří hodnocení časových řad a pomáhá predikovat budoucí 
vývoj. Tuto závislost lze vyjádřit buď funkčním předpisem 𝑦 = 𝜑(𝑥), kde ale neznáme 
funkci 𝜑(𝑥) nebo ji nelze vůbec funkčně vyjádřit. Při nastavení nezávislé proměnné x 
pozorujeme hodnoty závislé proměnné y. Při opakování toho pozorování však 
nedostaneme stejné hodnoty závislé proměnné y v důsledku působení tzv. šumu, který 





















,     𝑖 = 2,3, … , 𝑛 (1.40) 
 











1.3.1 Regresní přímka  
 Regresní přímka je nejjednodušším vyjádřením regresní analýzy. Regresivní funkce η 
(x) je vyjádřena přímkou η(𝑥) = 𝛽1 + 𝛽2𝑥 , tedy pak platí: 
 
 Odhady koeficientů 𝛽1 a 𝛽2 regresivní přímky pro zadané dvojice (xi, yi) označíme b1 a 
b2. K určení těchto koeficientů využijeme metodu nejmenších čtverců. Tato metoda 
spočívá v tom, že za nejlepší považujeme takové koeficienty b1 a b2, které minimalizují 
funkci S (b1 a b2), která je vyjádřena: 
 
Pro výpočet koeficientů využijeme vztah: 
 
Kde ?̅? a ?̅? jsou výběrové průměry, pro které platí: 
 
Odhad regresní přímky, označený η̂(𝑥), je tedy dán předpisem: 
 
 E(y|x) = η(𝑥) = 𝛽1 + 𝛽2𝑥 (1.42) 
 


























 η̂(𝑥) = 𝑏1 + 𝑏2𝑥 (1.46) 
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2. Analytická část 
1.4 Představení společnosti 
Firma SOLITERA spol. s r. o. (dále jen Solitera) se věnuje poskytování komplexních 
služeb vlastníkům lesních porostů. Firma Solitera vznikla 2. 12. 1991 tedy před dvaceti 
čtyřmi lety. Firma spolupracuje s jak s Lesy České republiky, tak i se soukromými 
vlastníky. Velkou výhodou společnosti je vlastnictví veškeré techniky spojené se 
službami v oboru lesnictví, a proto je schopna rychle a efektivně reagovat na případné 
kalamity a potřeby lesa [5].  
 Mezi hlavní služby patří zejména: 
 pěstební činnost – do pěstební činnosti spadá zejména zalesňování, ochrana lesa, 
výchova porostů, asanace atp.; 
 sadební materiál – dodávání sazenic z vlastní produkce nebo z cizí 
(zprostředkování dodávky); 
 likvidace klestu – Solitera poskytuje více možností s likvidací klestu. První 
možností je shrnutí klestu na hromady či valy. Další možností je využití drtiče 
klestu nebo štěpkovače. Právě štěpkování je nejekonomičtější způsob likvidace 
klestu. Po štěpkování vzniká tzv. biomasa (energetická štěpka), která je využívána 
v teplárnách a elektrárnách; 
 těžební činnost – firma disponuje vlastní harvestorovou technologií a poskytuje 
výrobu hotových sortimentů na odvozním místě; 
 doprava dřeva – možnost přepravy jakéhokoli sortimentu v České republice, 
Rakousku či Německu; 
 obchod se dřevem – jedná se především o výkup dřeva, nebo zprostředkování 
obchodu s dřevem; 
 ostatní služby - kontejnerová autodoprava, výroba hydraulických hadic, dílenské 




1.4.1 Základní údaje o společnosti 
 Datum zápisu: 2. 12. 1991  
 Název společnosti: SOLITERA spol. s r. o. 
 Sídlo: Hořovice, Palackého nám. 77, PSČ 26801 
 Identifikační číslo: 437 62 751 
 Právní forma: Společnost s ručením omezeným  
 Základní kapitál: 205 000,- Kč 
1.4.2 Předmět činnosti  
Oblast lesnictví 
Rostlinná výroba včetně pěstování rostlin pro technické a energetické užití na pozemcích 
vlastních, pronajatých, nebo užívaných na základě jiného právního důvodu, popřípadě 
provozovaná bez pozemků. Výroba osiv a sadby, školkařských výpěstků a genetického 
materiálu rostlin. Hospodaření v lese, na pozemcích vlastních, pronajatých, nebo 
užívaných na základě jiného právního důvodu [6]. 
Oblast dopravy 
Silniční motorová doprava - nákladní provozovaná vozidly nebo jízdními soupravami  o  
největší  povolené  hmotnosti přesahující 3,5 tuny, jsou-li určeny k přepravě zvířat nebo 
věcí, - nákladní provozovaná vozidly nebo jízdními soupravami o  největší  povolené  
hmotnosti nepřesahující 3,5 tuny, jsou-li určeny k přepravě zvířat nebo věcí [6]. 
Ostatní oblasti 
Klempířství a oprava karoserií, výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 
živnostenského zákona, opravy ostatních dopravních prostředků a pracovních strojů, 






1.5 Analýza vybraných ekonomických ukazatelů 
V této části práce se zabývám zhodnocením vybraných ekonomických ukazatelů firmy 
Solitera s využitím teoretických znalostí popsaných v předchozí části. Zdrojem výpočtů 
ekonomických ukazatelů byly především finanční (účetní) výkazy společnosti. Veškeré 
vypočítané hodnoty jsou z období 2006 až 2012.  
1.5.1 Horizontální a vertikální analýza 
Horizontální analýza  
Horizontální analýza se zaměřuje na procentuální změnu mezi jednotlivými obdobími, 
tedy v našem případě na změnu mezi jednotlivými lety.  
 2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012 
Celková aktiva 5,19% -16,98% -3,81% -2,57% 29,84% -21% 
DHM 212,98% 0,44% -6,47% 2,39% -8,85% -45,86% 
oběžná aktiva -13,70% -26,44% 0,20% -5,96% 49,80% -19,61% 
Tabulka 1: Horizontální analýza CA,DHM, OA (Zdroj: vlastní) 
Celková aktiva v průběhu analyzovaných let spíše klesala.  V tabulce 1. lze pozorovat 
nárůst celkových aktiv mezi roky 2006 a 2007. Tento růst je způsoben především 
výrazným nárůstem dlouhodobého hmotného majetku, který je zapříčiněn nákupem 
těžebních souprav a souprav na odvoz dřeva. Další nárůst celkových aktiv, který stojí za 
povšimnutí je mezi roky 2010 a 2011. Tento nárůst je způsoben růstem oběžných aktiv, 














vlastní kapitál 1% -26% 13% 26% -8% -13% 
Výsledek hos. Běž. Úč. Ob. -38% -344% 137% 119% -137% -405% 
Tabulka 2: Horizontální analýza vlastního kapitálu a výsledku hospodaření běžného účetního 
období (Zdroj: vlastní) 
V tabulce číslo dvě je viditelný propad vlastního kapitálu meziročně v letech 2008 – 2009 




Graf 1: Vývoj výsledku hospodaření běžného účetního období (Zdroj: vlastní) 
Z grafu číslo jedna je zřetelné, že výsledek hospodaření běžného účetního období má 
klesající trend. Tento trend může indikovat budoucí problémy firmy v dalších období. 
Vertikální analýza 
Vertikální analýza nám poskytuje informace o struktuře různých základen 
v procentuálním vyjádření. 
Tabulka 3: Vertikální analýza celkových aktiv (Zdroj: vlastní) 
Tabulka číslo tři nám poskytuje informace o struktuře celkových aktiv. Můžeme si 
povšimnout, že firma má velký podíl stálých aktiv. Tato struktura převážně vychází 
z povahy společnosti. Podíl oběžných aktiv na celkových aktivách v letech 2007 až 2010 
rostly především kvůli zavedení výroby pelet a zvýšením výroby energetické štěpky. 
Struktura celkových aktiv je s přihlédnutím k povaze podniku v normálních hodnotách. 
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2006-2007 2007-2008 2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
stálá aktiva 82,6% 67,8% 60,1% 62,6% 60,4% 69,7% 71,2% 
oběžná aktiva 10,0% 29,0% 35,4% 34,5% 36,1% 25,3% 17,5% 




Graf 2: Vertikální analýza pasiv (Zdroj: vlastní) 
Z grafu číslo dvě je patrné, že cizí kapitál tvoří téměř ve všech letech více jak 70% 
celkového kapitálu. Firmě se dlouhodobě nedaří snižovat výši cizího kapitálu. Zvýšení 
poměru cizího kapitálu v letech 2011 a 2012 je pravděpodobně zapříčiněno nové 
bankovní úvěry a výpomoci.   
Graf 3: Vertikální analýza nákladů (Zdroj: vlastní) 
Největší náklady společnosti tvoří výkonová spotřeba. Mzdové náklady jsou převážně 
pod 10% z celkových nákladů firmy. Nejmenší část nákladů tvoří tzv. ostatní náklady, 
které většinou nepřesáhnou 2%. Náklady firmy jsou tedy nejvíce závislé na cenách 
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1.5.2  Rozdílové ukazatele 
Rozdílové ukazatele nám dávají informace o schopnosti podniku absorbovat nečekané 
výdaje. Mezi hlavní rozdílové ukazatele patří čistý pracovní kapitál (ČPK), čisté 
pohotové prostředky (ČPP) a čistý peněžní majetek (ČPM). 
 V tis. Kč 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
ČPK 45 871 45 979 42 412 53 065 39 818 44 996 53 745 
ČPP -96 703 -74 900 -55 530 -36 889 -37 771 -87 245 -46 575 
ČPM 5 467 34 137 28 901 32 963 24 653 21 247 26 087 
Tabulka 4: Rozdílové ukazatele (Zdroj: vlastní) 
 
Graf 4: Rozdílové ukazatele (Zdroj: vlastní) 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) je důležitý ukazatel, který nám poskytne informace o 
schopnosti společnosti splatit své krátkodobé závazky s použitím oběžných aktiv. ČPK 
se stabilně pohybuje na podobné hladině. Pouze v roce 2010 je mírný pokles. Výše čistého 
pracovního kapitálu poskytuje firmě dostatečný finanční polštář. 
Jak je patrné z tabulky číslo čtyři čisté pohotové prostředky (ČPP) se pohybují 
v záporných číslech, tedy firma by nedokázala splatit své okamžitě splatné závazky pouze 
s využitím pohotových finančních prostředků.  
Čistý peněžní majetek (ČPM) je kompromisem mezi ČPK a ČPP. Při výpočtu čistého 
peněžního majetku odečteme od oběžných aktiv nejméně likvidní položky, a to zásoby a 
















v kladných číslech. Celkově se ČPM pohybuje v přijatelných hodnotách. Nižší hodnota 
v roce 2006 je zapříčiněna větším množstvím zásob. 
Statistická analýza čistého pracovního kapitálu 
Nyní využijeme časové řady na hlubší analýzu čistého pracovního kapitálu. Avšak je 
nutné brát na zřetel, že hodnoty nevykazují monotónní trend a proto charakteristiky 
časové řady nemají příliš velkou informační hodnotu. 
i roky yi [tis. Kč] 1di(y) ki(y) 
1 2006 45 871 - - 
2 2007 45 979 108 1,00 
3 2008 42 412 -3 567 0,92 
4 2009 53 065 10 653 1,25 
5 2010 39 818 -13 247 0,75 
6 2011 44 996 5 178 1,13 
7 2012 53 745 8 749 1,19 
Tabulka 5: čistý pracovní kapitál – časové řady (Zdroj: vlastní) 
V tabulce pět si můžeme povšimnout, že největší rozdíl je mezi prvními diferencemi 
v roce 2010 a to -13 247 tis. Kč. V roce 2010 se koeficient růstu snížil až na 0,75. Zatímco 
největší nárůst první diference je o rok dříve, tedy v roce 2009, kde koeficient růstu dosáhl 
nevětších hodnot a to hodnoty 1,25. 
Průměr prvních diferencí vyšel 1 312,33 tis. Kč, tedy čistý pracovní kapitál se v průměru 
každý rok zvýší o tuto částku. 
Průměrný koeficient růstu je 1,027, tedy čistý pracovní kapitál se každý rok zvýší 1,027 
krát. 
Pro vyrovnání časové řady čistého pracovního kapitálu jsem využil polynomický trend, 
který je znázorněn na grafu číslo 5.  
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Graf 5: ČPK – regresní analýza (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis funkce je: η̂(𝑥) =  −4,85x5 + 334,28x4 − 4197,9x3 + 19582x2 −
36193x + 66647  
Index determinace pro zvolenou regresní funkci je 0,4914.  
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) =  −4,85 ∗ 85 + 334,28 ∗ 84 − 4197,9 ∗
83 + 19582 ∗ 82 − 36193 ∗ 8 + 66647  
V roce 2013 by hodnota čistého pracovního kapitálu měla dosáhnout hodnoty 91 312,28 
tis. Kč, podle zvolené regresní funkce. V každém případě je nutné mít na zřeteli 
požadavky managementu, který může rozhodnout o výši ČPK, a proto je nutné brát tuto 
predikci s rezervou. 
1.5.3  Poměrové ukazatele 
Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability poměřují dosažený zisk a výši zdrojů, které jsme byli nuceni použít 
pro dosažení zisku. Kvůli zápornému výsledku hospodaření v letech 2008, 2011 a 2012 
jsou v tabulce číslo šest záporné hodnoty u všech ukazatelů. 
Tabulka 6: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastní) 
 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
ROI 7,54% 5,62% -5,71% 5,36% 9,42% -0,75% -11,05% 
ROA 7,91% 6,39% -7,35% 6,10% 10,33% -0,24% -10,35% 
ROE 24,05% 14,69% -36,05% 11,64% 22,32% -8,24% -48,08% 








2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012




Graf 6: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastní) 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) poměřuje zisk s celkovým kapitálem. Pokud podnik 
dosáhne hodnoty ROI nad 0,10 (tj. 10%) tak se považuje za úspěšný. V tabulce 6 lze 
vidět, že firma nedosáhla na doporučené hodnoty. Nejvíce se přiblížila v roce 2010 
s hodnotou 9,42. Naopak nejhorší výsledek byl v roce 2012 a zde podnik dosáhl hodnoty 
-11,05. 
Rentabilita celkových aktiv (ROA) poměřuje zisk s celkovými aktivy. Tento ukazatel 
nebere zřetel na to, z jakých zdrojů jsou aktiva financována, tedy jestli z vlastních či cizích 
zdrojů. Hodnota ROA by měla být vyšší než 8%, někdy se uvádí i vyšší doporučená 
hodnota. Z tabulky číslo 6 je patrné, že hodnoty ROA jsou pod minimální doporučenou 
úrovní. 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) je velmi důležitý ukazatel pro vlastníky společnosti. 
Ukazuje, zda kapitál přináší dostatečný výnos adekvátní investičnímu riziku. Hodnoty 
pro rentabilitu vlastního kapitálu by měli být vyšší než 10%. Společnost Solitera tuto 
minimální hodnotu překročila ve čtyřech sledovaných obdobích. V letech 2008 a 2012 
společnost zaznamenala velký propad, což bylo způsobeno záporným čistým ziskem, tedy 
ztrátou. 
Rentabilita tržeb (ROS) je velmi důležitá při srovnávání podniků ve stejném odvětví. 
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pohybuje pod hladinou doporučených hodnot. Tedy může mít velké tržby, ale zisk je 
menší. Nejnižší hodnota je v roce 2012, kdy byla ztráta nejvyšší.  
Statistická analýza rentability celkových aktiv 
i roky Yi [%] 1di(y) ki(y) 
1 2006 7,91 — — 
2 2007 6,39 -1,52 0,808 
3 2008 -7,35 -13,74 -1,150 
4 2009 6,10 13,45 -0,830 
5 2010 10,33 4,23 1,693 
6 2011 -0,24 -10,57 -0,023 
7 2012 -10,35 -10,11 43,125 
Tabulka 7: Rentabilita vložených aktiv – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Největší hodnota dosažená v prvních diferencích je hodnota za rok 2009 a to 13,45%, 
zatímco nejmenší hodnota je za předchozí rok, tedy za rok 2008 a hodnota je -13,74%. 
Ve sledovaném období je průměr prvních diferencí -3,04, tedy každý rok klesne 
v průměru rentabilita celkových vložených aktiv o 3,04.  
Průměr koeficientu růstu není vhodné v tomto případě interpretovat. 
Pro vyrovnání časové řady rentability celkových aktiv jsem zvolil polynomický trend. 
Graf 7: Rentabilita celkových aktiv – vyrovnání polynomickým trendem (Zdroj: vlastní) 
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Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) =  −0,5421 ∗ 82  +  2,5386 ∗ 8 +  2,5157 a 
její hodnota je  -11,87%. 
Podle regresní přímky by byla hodnota rentability celkových aktiv pro rok 2013 -11,87%. 
Predikce končí v záporných číslech, a proto je nutné, aby se společnost pokusila tento 
trend do budoucna změnit. 
Statistická analýza rentability vlastního kapitálu 
i roky yi [%] 1di(y) ki(y) 
1 2006 24,05 - - 
2 2007 14,69 -9,36 0,61 
3 2008 -36,05 -50,74 -2,45 
4 2009 11,64 47,69 -0,32 
5 2010 22,32 10,68 1,92 
6 2011 -8,24 -30,56 -0,37 
7 2012 -48,08 -39,84 5,83 
Tabulka 8: Rentabilita vlastního kapitálu – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Nejvyšší nárůst první diference byl v roku 2009, kdy se firma vymanila ze ztráty. Avšak 
v letech 2011 a 2012 můžeme vidět velký propad první diference a firma se opět dostala 
do ztráty. 
Ve sledovaném období je průměr prvních diferencí -12,02, tedy každý rok klesne 
v průměru rentabilita vlastního kapitálu o 12,02 %. 
Průměr koeficientu růstu se nachází v záporných hodnotách, a proto ho není vhodné 
interpretovat. 




Graf 8: Rentabilita vlastního kapitálu – regresní přímka (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis pro regresní přímku je η̂(𝑥) =  26,3157 +  (−7,2814x) 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) = 26,3157 +  (−7,2814 ∗ 8) a její hodnota je 
-31,94%. 
Podle regresní přímky by hodnota rentability vlastního kapitálu pro rok 2013 klesla až 
na -31,94%. Rentabilita vlastního kapitálu je jeden z nejdůležitějších ukazatelů a je 
nezbytné zaměřit se na tento problém v budoucích letech. 
Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity stanovují míru schopnosti, s jakou podnik dokáže splatit či dostát 
svým závazkům. Rozeznáváme tři hlavní ukazatele likvidity a to běžnou, pohotovou a 
okamžitou likviditu. V tabulce číslo devět můžeme vidět vypočítané hodnoty běžné, 
pohotové a okamžité likvidity za sledované období.  
  2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Běžná likvidita 1,40 1,50 1,72 2,09 1,71 1,46 1,87 
Pohotová likvidita 1,05 1,37 1,49 1,68 1,44 1,22 1,42 
Okamžitá likvidita 0,23 0,54 0,09 0,37 0,44 0,13 0,27 
Tabulka 9: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastní) 
Nyní se podíváme na běžnou likviditu. Doporučená hodnota běžné likvidity je minimálně 
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2006 a 2011 je mírně pod doporučenou hodnotu, ale opravdu mírně a není zde důvod 
ke znepokojení. 
Pohotová likvidita je oproti běžné likviditě oproštěna o zásoby. Tedy o nejméně likvidní 
část oběžných aktiv. Pohotová likvidita by se měla pohybovat mezi hodnotami 1 až 1,5. 
Můžeme tedy říci, že podnik má téměř ideální hodnoty v celém sledovaném období. 
Okamžitá likvidita vyjadřuje schopnost podniku uhradit okamžitě splatné závazky pouze 
pomocí peněžních prostředků. Hodnota okamžité likvidity by se měla pohybovat 
v rozmezí 0,5 – 1. Jak je patrné z tabulky číslo devět společnost se většinou pohybuje pod 
doporučenou hodnotou 0,5. Pouze v roce 2007 je hodnota okamžité likvidity v rámci 
doporučených hodnot. Toto značí, že firma nedrží dostatek peněžních prostředků a mohla 
by se kvůli tomu dostat do problému. 
Statistická analýza běžné likvidity 
i roky yi  1di(y) ki(y) 
1 2006 1,40 - - 
2 2007 1,50 0,10 1,07 
3 2008 1,72 0,22 1,15 
4 2009 2,09 0,37 1,22 
5 2010 1,71 -0,38 0,82 
6 2011 1,46 -0,26 0,85 
7 2012 1,87 0,42 1,29 
Tabulka 10: Běžná likvidita – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Nejvyšší nárůst běžné likvidity je v roce 2012, kdy byl zaznamenán nárůst o 0,42. Tedy 
běžná likvidita se v roce 2012 zvýšila 1,29 krát. 
Průměr prvních diferencí vyšel přibližně 0,079, tedy běžná likvidita se v průměru zvýší 
každý rok o 0,079. 
Průměrný koeficient růstu je 1,050, tedy běžná likvidita se každý rok zvýší 1,050 krát. 
Pro vyrovnání časové řady běžné likvidity jsem zvolil polynomický trend. 
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Graf 9: Běžná likvidita – regresní přímka (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis pro regresní přímku je: η̂(𝑥) = 0,0144𝑥3  −  0,2𝑥2  +  0,8548𝑥 +
 0,6463 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) = 0,0144 ∗ 83  −  0,2 ∗ 82  +  0,8548 ∗ 8 +
 0,6463 a její hodnota je 2,0575. 
Podle regresní přímky by hodnota běžné likvidity v roce 2013 měla dosáhnout 2,0575. 
Tato hodnota je v rozmezí doporučených hodnot a naznačuje správný trend. 
Statistická analýza okamžité likvidity 
i roky yi  1di(y) ki(y) 
1 2006 0,23 - - 
2 2007 0,54 0,31 2,38 
3 2008 0,09 -0,45 0,17 
4 2009 0,37 0,28 4,05 
5 2010 0,44 0,08 1,21 
6 2011 0,13 -0,31 0,30 
7 2012 0,27 0,14 2,08 
Tabulka 11: okamžitá likvidita – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Nejvyšší nárůst okamžité likvidity je v roce 2007, kdy byl zaznamenán nárůst o 0,31. 
Tedy běžná likvidita se v roce 2007 zvýšila 2,38 krát. Avšak následující rok byl 
zaznamenán největší pokles a to o 0,45 a okamžitá likvidita se zvýšila 0,17 krát. To 
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Průměr prvních diferencí vyšel přibližně 0,008, tedy okamžitá likvidita se v průměru 
zvýší o 0,008 každý rok. 
Průměrný koeficient růstu je 1,033, tedy okamžitá likvidita se každý rok zvýší 1,033 krát. 
Průměr prvních diferencí a průměrný koeficient růstu není vhodné vzhledem 
k nemonotónnosti funkce interpretovat. 
Pro vyrovnání časové řady okamžité likvidity jsem využil regresní přímku 
Graf 10: okamžitá likvidita – regresní přímka (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis pro regresní přímku je η̂(𝑥) =  0,3407 + (−0,0113x) 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(𝑥8) =  0,3407 +  (−0,0113 ∗ 8) a její hodnota 
je přibližně 0,25. 
Podle regresní přímky by hodnota okamžité likvidity měla dosáhnout 0,25 pro rok 2013. 
Okamžitá likvidita má velmi mírně klesající tendenci. 
Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti nám podávají informace o tom, z jak velké části společnost 
financuje svoji činnost z cizích zdrojů. Vhodná míra zadluženosti je potřebná pro 
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  2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Celková zadluženost 73% 74% 77% 73% 66% 76% 71% 
Koeficient zadluženosti 278% 294% 345% 278% 194% 313% 268% 
Úrokové krytí 649% 336% -311% 266% 560% -19% -598% 
Tabulka 12: ukazatele zadluženosti (Zdroj: vlastní) 
Celková zadluženost přestavuje podíl cizího kapitálu a celkových aktiv. Jak je možné 
vidět v tabulce číslo dvanáct, firma se v analyzovaném období pohybuje nad hranicí 70 %, 
výjimkou je pouze rok 2010. Hodnot, kterých firma dosahuje, překračují doporučené 
hodnoty. 
Koeficient zadluženosti má podobnou vypovídací hodnotu jako celková zadluženost. 
Naproti celkové zadluženosti může růst koeficient zadluženosti až do nekonečna. Stejně 
jako u celkové zadluženosti dosahuje podnik vyšších hodnot, než by bylo vhodné. 
Z tabulky číslo dvanáct je patrné, že úrokové krytí je záporné v letech 2008, 2011 a 2012, 
to je dané záporným výsledkem hospodaření. V letech 2006 a 2010 podnik dosáhl hodnot, 
které jsou v rámci doporučených hodnot. V roce 2009 firma dosáhla hodnoty mírně pod 
úrovní doporučených hodnot. 
Statistická analýza celkové zadluženosti 
i roky yi 1di(y) ki(y) 
1 2006 73,00% — — 
2 2007 74,29% 1,29 1,018 
3 2008 77,33% 3,04 1,041 
4 2009 73,28% -4,06 0,948 
5 2010 65,83% -7,45 0,898 
6 2011 75,67% 9,84 1,149 
7 2012 71,21% -4,46 0,941 
Tabulka 13: Celková zadluženost – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Jak lze vidět v tabulce číslo třináct, nejvyšší nárůst celkové zadluženosti je v roce 2011 
kdy byl dosažen nárůst o 9,84, tedy celková zadluženost narostla 1,149 krát. Zatímco 
největší pokles byl zaznamenán o rok předtím a činil 7,45, tedy celková zadluženost klesla 
0,898 krát. 
Průměr prvních diferencí vyšel přibližně -0,00298, tedy celková zadluženost se v průměru 
sníží o 0,00298 každý rok. 
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Průměrný koeficient růstu je 0,99588, tedy celková zadluženost se každý rok zvýší 
0,99588 krát. To znamená, že celková zadluženost klesne každý rok o méně než setinu 
procenta. 
Pro vyrovnání časové řady celkové zadluženosti jsem zvolil regresní přímku 
Tabulka 14: Celková zadluženost – regresní přímka (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis pro regresní přímku je η̂(𝑥) = 0,7496 + (−0,005x) 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) = 0,7496 +  (−0,005 ∗ 8) a její hodnota je 
přibližně 0,7093.  
Podle regresní přímky by hodnota celkové zadluženosti měla dosáhnout 70,93% pro rok 
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Ukazatele aktivity nám vypovídají o schopnosti firmy využívat svá aktiva. Tedy jestli je 
podnik dokáže efektivně využívat. 
  2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Vázanost celkových aktiv 0,40 0,29 0,43 0,43 0,36 0,34 0,32 
Obrat celkových aktiv 2,51 3,43 2,33 2,34 2,78 2,94 3,13 
Obrat stálých aktiv 25,13 11,81 6,59 6,78 7,71 11,63 17,84 
Obrat zásob 12,01 58,91 29,19 18,92 29,08 25,46 18,28 
Doba obratu zásob 30,39 6,20 12,50 19,29 12,55 14,33 19,97 
Doba obratu pohledávek 68,00 46,39 72,84 64,57 48,07 55,13 42,03 
Doba obratu závazků 57,56 16,64 36,43 30,76 33,76 50,43 39,11 
Tabulka 15: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastní) 
Vázanost celkových aktiv ukazuje jak je firma efektivní. Čím menší hodnota tím je firma 
efektivnější. Z tabulky číslo 15 je patrné, že hodnota vázanosti celkových aktiv se za 
poslední čtyři roky sledovaného období snižovala. Tento trend je žádoucí a ukazuje nám, 
že firma zvyšuje svoji efektivitu. 
Obrat celkových aktiv je ukazatel, který nám ukazuje, kolikrát se celková aktiva obrátí, 
neboli promění v tržby. Doporučené hodnoty jsou mezi 1 až 3. V tabulce (Tabulka 15: 
Ukazatele aktivity) lze vidět, že společnost dosahuje horní hranice nebo se pohybuje 
mírně za hranicí doporučených hodnot.   
Obrat stálých aktiv vyjadřuje, kolikrát se stálá aktiva obrátí v tržby. Tento ukazatel by 
měl být vyšší než obrat celkových aktiv. Pokud je obrat stálých aktiv příliš malý měla by 
firma investovat do stálých aktiv. Velký propad obratu celkových aktiv byl zaznamenán 
v roce 2007. Tento propad byl způsoben investicí do těžebních souprav a souprav na 
odvoz dřeva, tedy do dlouhodobého majetku. Naopak v roce 2012 došlo ke snížení stálých 
aktiv a proto je hodnota obratu stálých aktiv v tomto roce vyšší. 
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Graf 11: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastní) 
Obrat zásob a doba obratu zásob jsou dva ukazatele, které spolu souvisejí. Obrat zásob 
nám udává počet obrátek za zvolené období, v našem případě za rok. Doba obratu zásob 
udává čas, za který se uskuteční jedna obrátka. Z tabulky 15 je patrný velký nárůst v roce 
2007, který byl způsoben snížením množství zásob. 
Dobu obratu pohledávek a dobu obratu závazků je vhodné vzájemně srovnat, protože 
poznáme, jestli firma čerpá tzv. provozní úvěr nebo jestli je ta, která ho poskytuje. Doba 
obratu pohledávek určuje počet dnů, při který jsou finanční prostředky vázány 
v pohledávkách. Tento ukazatel nám dává informace o tom, jak rychle dokáže firma 
vymáhat své pohledávky. Je vhodné, aby tato doba byla co nejmenší. Doba obratu 
závazků udává počet dnů, než podnik zaplatí faktury svým dodavatelům. Z tabulky 15 je 
patrné, že doba obratu závazků je menší než doba obratu pohledávek a firma tím 
poskytuje provozní úvěr jiným subjektům. Je však důležité mít na paměti, že se nesnažíme 
o co nejvyšší dobu obratu závazků a o co nejnižší dobu obratu pohledávek, ale o 
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Graf 12: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastní) 
Statistická analýza obratu stálých aktiv 
i roky yi 1di(y) ki(y) 
1 2006 25,13 — — 
2 2007 11,81 -13,32 0,47 
3 2008 6,59 -5,22 0,56 
4 2009 6,78 0,19 1,03 
5 2010 7,71 0,94 1,14 
6 2011 11,63 3,92 1,51 
7 2012 17,84 6,21 1,53 
Tabulka 16: časové řady obratu stálých aktiv (Zdroj: vlastní) 
Nyní se podíváme na časovou řadu obratu stálých aktiv. Největší pokles obratu stálých 
aktiv se udál v roce 2007 a to o 13,32 obratu ročně, tedy obrat stálých aktiv klesl o 53% 
oproti předešlému roku. Zatímco nevětší nárůst lze najít na konci sledovaného období 
v roce 2012. Obrat stálých aktiv zde narostl o 6,21. To znamená, že se zvýšil 1,53 krát 
oproti roku 2011. 
Průměr prvních diferencí vyšel přibližně -1,2158, tedy obrat stálých aktiv se v průměru 
sníží o 1,2158 každý rok.  
Průměrný koeficient růstu je 0,945, tedy obrat stálých aktiv se každý rok zvýší 0,945 krát.  
Pro vyrovnání časové řady jsem využil polynomický trend, protože byl vzhledem 
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Graf 13: obrat stálých aktiv – regresní analýza (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis funkce je: η̂(𝑥) =  1,7239𝑥2  −  14,546𝑥 +  36,204  
Index determinace pro zvolenou regresní funkci je 0,9491. 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) =  1,7239 ∗ 82  −  14,546 ∗ 8 +  36,204 
Regresní analýza nám ukázala zvyšující se tendenci, protože v roce 2013 by obrat stálých 
aktiv měl dosáhnout hodnoty 30,17.  
 
Statistická analýza obratu zásob 
i roky yi 1di(y) ki(y) 
1 2006 12,01 — — 
2 2007 58,91 46,894 4,904 
3 2008 29,19 -29,712 0,496 
4 2009 18,92 -10,270 0,648 
5 2010 29,08 10,158 1,537 
6 2011 25,46 -3,619 0,876 
7 2012 18,28 -7,182 0,718 
Tabulka 17: obrat zásob – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Nyní se podíváme na časovou řadu obratu zásob. Z tabulky17 je vidět, že největší nárůst 
první diference byl v roce 2007. V tomto roce se firma zbavila velkého množství zásob a 
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V následující letech firma navyšovala množství zásob, až do roku 2010 kdy došlo ke 
snížení zásob a tím ke zvýšení obratu zásob. 
 Průměr prvních diferencí a koeficient růstu není příliš vhodné interpretovat vzhledem 
k nemonotónnosti průběhu časové řady. 
Ve sledovaném období je průměrná hodnota prvních diferencí 1,044, tedy každý rok 
vzroste obrat zásob v průměru o 1,044. 
Průměrný koeficient růstu je 1,0725. 
Pro vyrovnání časové řady obratu zásob jsem zvolil regresní přímku. 
Graf 14: Obrat zásob – vyrovnání regresní přímkou (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis pro regresní přímku je η̂(𝑥) =  34,2928 +  (−1,7212x). 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) =  34,2928 + (−1,7212 ∗ 8) a její hodnota je 
přibližně 20,52. 
Podle regresní analýzy by hodnota obratu zásob měla v roce 2013 vzrůst na 20,52. Tento 
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Statistická analýza doby obratu pohledávek 
i roky Yi [dny] 1di(y) ki(y) 
1 2006 68,00 — — 
2 2007 46,39 -21,611 0,682 
3 2008 72,84 26,449 1,570 
4 2009 64,57 -8,274 0,886 
5 2010 48,07 -16,500 0,744 
6 2011 55,13 7,066 1,147 
7 2012 42,03 -13,101 0,762 
Tabulka 18: Doba obratu pohledávek – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Doba obratu pohledávek je ukazatel, který je vhodné udržovat na nízké hodnotě. Tedy 
pokles doby obratu pohledávek je hodnocen kladně. Největší pokles byl zaznamenán 
v roce 2007 a to o 21,6 dne.  Následující rok jsme zaznamenali nejvyšší nárůst doby 
obratu pohledávek, a to o 26,4 dne. 
Ve sledovaném období je průměr prvních diferencí -4,33, tedy každý rok klesne 
v průměru doba obratu pohledávek o 4,33 dne. 
Průměr koeficientu růstu je 0,923. To značí, že doba obratu pohledávek se v průměru 
zvýší 0,923 krát každý rok. 
Pro vyrovnání časové řady doby obratu pohledávek jsem využil regresní přímku. 
Graf 15: Doba obratu pohledávek – regresní přímka (Zdroj: vlastní) 
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Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) = 68,8904 +  (−3,0431 ∗ 8) a její hodnota je 
44,5. 
Podle regresní přímky by se hodnota doby obratu pohledávek pro rok 2013 zvýšila oproti 
roku 2012 o 2,2 dne, tedy na 44,5 dne.  
Statistická analýza doby obratu závazků 
i roky Yi [dny] 1di(y) ki(y) 
1 2006 57,56 — — 
2 2007 16,64 -40,922 0,289 
3 2008 36,43 19,787 2,189 
4 2009 30,76 -5,673 0,844 
5 2010 33,76 3,002 1,098 
6 2011 50,43 16,672 1,494 
7 2012 39,11 -11,323 0,775 
Tabulka 19: Doba obratu závazků – časové řady (Zdroj: vlastní) 
U doby obratu závazků se snažíme oddálit splacení svých závazků. Tedy čím vyšší je, 
ukazatel tím déle oddalujeme splácení svých závazků. Největší pokles první diference je 
v roce 2007, kdy se firma dostala na hranici, kdy splácela své závazky 16 dnů. Naopak 
největší nárůst první diference je hned v následujícím roce, tedy v roce 2008. V tomto 
roce se firma dostala na 36 dnů. 
Ve sledovaném období je průměr prvních diferencí -3,08, tedy každý rok klesne 
v průměru doba obratu závazků o 3,08 dne. 
Průměr koeficientu růstu je 0,937. To značí, že doba obratu závazků se v průměru zvýší 
0,937 krát každý rok. 
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Pro vyrovnání časové řady doby obratu závazků jsem využil regresní přímku. 
Graf 16: Doba obratu závazků – regresní přímka (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis pro regresní přímku je η̂(x) = 36,4507 +  0,3406x  
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) = 36,4507 +  0,3406 ∗ 8 a její hodnota je 
44,5. 
Podle regresní přímky by hodnota doby obratu pohledávek pro rok 2013 měla 
dosáhnout 39 dne.  
Predikce doby obratu pohledávek vůči době obratu závazků 
Nyní porovnáme dobu obratu pohledávek a dobu obratu závazků v budoucích letech. Pro 
podnik je důležité, aby doba obratu pohledávek byla nižší než doba obratu závazků. 
Z grafu 17 je patrné, že doba obratu pohledávek má klesající tendenci. Naopak je tomu u 
doby obratu závazků, kde je rostoucí tendence. Pokud budou tyto tendence u obou 
ukazatelů pokračovat, měla by doba obratu závazků převýšit dobu obratu pohledávek 
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Graf 17: doba obratu pohledávek a závazků – regresní přímky (Zdroj: vlastní) 
1.5.4  Analýza bankrotních modelů 
Nyní se zaměříme na analýzu bankrotních modelů. Pro Českou republiku je vhodnější 
využít Index IN05, který je pro naše prostředí přesnější než Z-skóre. Nejprve se ale 
zastavím u Z-skóre. Hodnoty Z-skóre jsou vypočítány v tabulce 20. V průběhu 
sledovaného období se firma pohybovala v hladině hodnot, které značí uspokojivou 
finanční situaci podniku. Pouze v roku 2008 se firma dostala do tzv. šedé zóny. Podle Z-
skóry by tedy podnik neměl být v budoucnosti ohrožen bankrotem. 
U bankrotního modelu Index IN05 by firma měla dosahovat alespoň hodnoty 0,9, tedy 
aby byla v tzv. šedé zóně. To firma splnila v pěti letech sledovaného období, v roce 2006, 
2007, 2009, 2010 a 2011. Ve zbylých letech, tedy v letech 2008 a 2012 byla firma pod 
hranicí hodnoty 0,9, což značí finanční problémy. 
  2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
index IN05 1,4 1,4 0,3 1,1 1,5 0,9 0,3 
Z-skóre 3,1 4,0 2,6 2,9 3,5 3,3 3,3 
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Graf 18: Bankrotní modely (Zdroj: vlastní) 
 
Statistická analýza Indexu IN05 
i roky yi 1di(y) ki(y) 
1 2006 1,38 — — 
2 2007 1,39 0,004 1,003 
3 2008 0,35 -1,041 0,250 
4 2009 1,13 0,778 3,241 
5 2010 1,54 0,411 1,365 
6 2011 0,87 -0,663 0,569 
7 2012 0,30 -0,578 0,339 
Tabulka 21: Index IN05 – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Největší nárůst první diference Indexu IN05 je v roce 2009, kdy index narostl o 0,778 a 
zvýšil se 3,2 krát oproti minulému roku. Zatímco největší pokles byl zaznamenán o rok 
dříve, tedy v roce 2008, kdy Index IN05 klesl o 75% oproti roku 2007. 
Ve sledovaném období je průměr prvních diferencí -0,18, tedy každý rok klesne 
v průměru Index IN05 o 0,18. 


















Pro vyrovnání časové řady Indexu IN05 jsem využil regresní přímku. 
Výsledný předpis pro regresní přímku je η̂(x) = 1,437 +  (−0,1109x) 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) = 1,437 + (−0,1109 ∗ 8) a její hodnota je 
0,55. 
Podle regresní přímky by hodnota Indexu IN05 pro rok 2013 měla dosáhnout 0,55. Pokud 
by tento trend pokračoval i nadále, indikovalo by to možné ohrožení bankrotem. 
1.5.5 Analýza tržeb 
Z grafu 20 je patrný velký nárůst tržeb v roce 2007. To bylo zapříčiněno jednak získáním 
některých státních zakázek, ale především podílením se na odstraňování škod z větrné 
kalamity ze začátku roku 2007. Následující rok byl zaznamenán velký propad tržeb. 
Největším obchodním partnerem jsou Lesy ČR. Právě ve státním lesnictví panovala 
v letech 2008 a 2009 nepřehledná situace. Velké množství výběrových řízení bylo 
napadáno cizími subjekty a nikdy nedošlo k jejich realizaci. Od roku 2009 až do roku 
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Graf 19: Index IN05 – regresí analýza (Zdroj: vlastní) 
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Graf 20: Vývoj tržeb (Zdroj: vlastní) 
Statistická analýza tržeb 
Nyní podrobíme tržby statistické analýze. 
i roky Yi [tis. Kč] 1di(y) [tis. Kč] ki(y) 
1 2006 485 313 — — 
2 2007 697 561 212 248 1,437 
3 2008 394 430 -303 131 0,565 
4 2009 380 390 -14 040 0,964 
5 2010 441 016 60 626 1,159 
6 2011 604 701 163 685 1,371 
7 2012 505 599 -99 102 0,836 
Tabulka 22: Tržby – časové řady (Zdroj: vlastní) 
Největší nárůst první diference byl v roce 2007, kdy tržby stouply o 212 248 tis. Kč. 
Zatímco největší pokles byl v roce 2008, kdy tržby klesly o 303 313 tis. Kč. 
Průměr prvních diferencí vyšel 3 381tis. Kč, tedy tržby se v průměru každý rok zvýší o 
tuto částku. 
Průměrný koeficient růstu je 1,007, tedy tržby se každý rok zvýší 1,007 krát. 
Pro vyrovnání časové řady tržeb jsem využil polynomický trend, který je znázorněn na 
grafu číslo 20.  
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Graf 21: Tržby – regresní analýza (Zdroj: vlastní) 
Výsledný předpis funkce je: η̂(𝑥) = 1848,9𝑥3  −  11155𝑥2 −  15245𝑥 +  578290 
Predikce pro další rok je vypočítána η̂(8) =  1848,9 ∗ 83  −  11155 ∗ 82 −  15245 ∗
8 +  578290  
















3. Celkové shrnutí analyzovaných ukazatelů a vlastní návrhy 
řešení 
V této kapitole se podíváme na vypočítané ukazatele z analytické části. Zhodnotím 
jednotlivé ukazatele a pokusím se identifikovat problémy, se kterými se podnik potýká a 
poté navrhnout adekvátní řešení problémů, které by mohlo přinést zlepšení do budoucích 
let. 
Nejdříve se zastavím u struktury aktiv. Stálá aktiva v celém průběhu sledovaného období 
neklesla pod 60% z celkových aktiv. Tato hodnota vychází především z povahy podniku 
a je v pořádku. Velké zvýšení oběžných aktiv v roce 2007 je dáno zahájením výroby pelet 
a zvyšováním výroby energetické štěpky. Strukturu aktiv není potřeba měnit. 
Vyvážení cizích a vlastních zdrojů financování je jednou z nejdůležitějších věci 
v podniku. Je nutné si uvědomit, že určitá míra zadluženosti je pro podnik téměř nezbytná. 
Z vertikální analýzy pasiv jsem zjistil, že firma financuje více než 70% své aktivity 
z cizích zdrojů. Tato hodnota je poměrně vysoká a podnik se musí mít na pozoru v dalších 
letech a neměla by tuto hodnotu dále zvyšovat. 
Nyní se podíváme na likviditu podniku. Hodnoty běžné likvidity by se měly pohybovat 
mezi hodnotami 1,5, některé zdroje uvádějí 1,6 a 2,5. Za sledované období hodnota běžné 
likvidity kolísala kolem dolní hranice. Nejníže klesla běžná likvidita v roce 2006 a to na 
1,4. Celkově hodnotím míru běžné likvidity kladně a to především s přihlédnutím na 
rostoucí tendenci. Pro rok 2013 by hodnota měla dosáhnout hodnoty přibližně 2, tedy 
hodnoty, která je téměř ideální. U pohotové likvidity firma dosahuje velmi dobrých 
hodnot v celém sledovaném období. Ani jednou se nestalo, že by hodnota pohotové 
likvidity byla nižší než doporučená hodnota. O něco horší výsledky měla společnost u 
okamžité likvidity. Hodnota okamžité likvidity by měla být vyšší než 0,5 a nižší než 1. 
Podnik držel za celé sledované období malé množství finančních prostředků. 
Čistý pracovní kapitál dosahuje kladných hodnot, které jsou adekvátní velikosti a povaze 
společnosti. Celkově lze říci, že podnik nemá problémy s likviditou. 
Jako jeden z největších problémů vidím výši nákladů. Za pomoci vertikální analýzy jsem 
zjistil, že přibližně 90% nákladů tvoří tzv. výkonová spotřeba. Tedy spotřebovaný 
materiál, energie a externí služby.  Zbylých 10% tvoří převážně mzdové náklady a z malé 
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časti ostatní náklady. V mzdových nákladech není prostor pro snižování, a proto se podnik 
musí zaměřit na redukci nákladů především ve výkonové spotřebě. Společnost zvyšuje 
produkci energetické štěpky a v analyzovaném období také zahájila výrobu pelet ze 
zemědělských produktů, u kterých jsou poměrně vysoké náklady. Je nutné, aby se 
náklady na tuto výrobu zoptimalizovaly. Pokud by nebylo možné zorganizovat výrobu 
pelet tak, aby byla zisková, bylo by možné uvažovat o přerušení této výroby a zaměřit se 
na stabilizaci hlavní činnosti, tedy lesnictví. 
Analýza tržeb ukázala, že výše tržeb je mimo jiné ovlivněna cenou dřeva. Tato cena se 
vyvíjí podle situace na trhu. V analyzovaném období byla cena dřeva proměnlivá. Do 
roku 2007 cena mírně rostla, ale od roku 2007 až do roku 2010 měla cena klesající 
tendenci. Od roku 2010 se znovu projevil rostoucí trend. Pokud tento trend bude 
pokračovat, bude to mít příznivý vliv na budoucí vývoj podniku. Velikost tržeb v letech 
2008 a 2009 byla z velké části ovlivněna nepřehlednou situací ve státním lesnictví. 
Napadání výběrového řízení ostatními subjekty zapříčinilo velký odklad nebo zrušení 
realizaci zakázek. Proto doporučuji co největší snahu o získání obchodních partnerů ze 
soukromého sektoru. 
Rentabilita je ukazatel, který nám dokáže říci, jak dobře firma tvoří zisk s využitím 
investovaného kapitálu. Rentabilita tržeb dosahuje ve sledovaném období 
neuspokojivých hodnot. I přes velké tržby nedosahuje adekvátního zisku. To je 
způsobeno především velkými náklady společnosti. Nejvyšší hodnota rentability tržeb 
byla v roce 2010 a to 2,8. Celkově lze říci, že firma není příliš rentabilní. Pokud by firma 
dokázala snížit své náklady při stejných tržbách, aktivech a investovaném kapitálu 
zlepšily by se i ukazatele rentability. 
Ukazatele aktivity mají za cíl určit schopnost podniku využívat svůj majetek. Velmi 
zajímavým ukazatelem je obrat celkových aktiv. Tato hodnota by měla dosahovat hodnot 
1 až 3. Společnost ve sledovaném období dosahovala velmi dobrých hodnot. To nám 
napovídá, že firma má téměř ideální množství celkových aktiv. 
Další dva ukazatele aktivity jsou velmi důležité pro fungování firmy. Doba obratu 
pohledávek a doba obratu závazků. V našem případě jsem zjistil, že doba obratu 
pohledávek je vyšší než doba obratu závazků, což značí, že firma poskytuje tzv. provozní 
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úvěr. Zde je nutné, aby firma měla kvalitně zajištěné smluvní podmínky, tak aby byla 
částka navyšována každým dnem z prodlení. Dále je vhodné motivovat zákazníky 
například skontem. Také bych doporučoval zavedení záloh, zvláště u nových 
neprověřených odběratelů. Zavedením záloh a kvalitními smluvními podmínky se firma 
chrání před zákazníky, kteří nejsou ochotni splácet své závazky. Vybírání záloh může být 
problémové u státních firem, jako jsou například Lesy ČR, které na takové podmínky 
nepřistoupí. Právě státní podnik Lesy ČR má největší dobu splatnosti na své závazky, ze 
všech obchodník partnerů společnosti Solitera. Avšak prognóza do budoucích let je pro 
podnik velmi příznivá, protože doba obratu pohledávek má klesající tendenci a doba 
obratu závazků naopak tendenci rostoucí. Z predikce jsem zjistil, že v roce 2015 by doba 
obratu pohledávek mohla být nižší než doba obratu závazků. 
Index IN05 je jeden z bankrotních modelů. Pro Českou republiku je využívanější než 
například Altmanův index. Společnost dosahovala v prvních dvou letech analyzovaného 
období uspokojivých výsledků. Avšak následující rok, tedy rok 2008 byl pro firmu velmi 
špatným rokem. Zde se projevila ekonomická krize a dopadla i na společnost Solitera. 
V následujících dvou letech se firma dokázala vymanit ze špatných čísel. Leč od roku 
2010 až do konce analyzovaného období má Index IN05 klesající trend. Vypočítané 
hodnoty Indexu IN05 naznačují, že firmě nehrozí krach a pohybuje se v takzvané šedé 
zóně po většinu sledovaného období.  
Dále se zastavím u obchodních partnerů. Nejdůležitějším subjektem zůstávají Lesy ČR, 
kdy v minulosti byl podnik závislý převážně na zakázkách pro Lesy ČR. Závislost na 
jednom hlavním obchodním partnerovi může být nebezpečná, zvláště pokud se jedná o 
státní podnik. U státních podniku jsou nutná výběrová řízení, která byla v minulosti 
častokrát napadána ostatními subjekty. To vytváří nepřehlednou situaci na trhu. Podnik 
se snaží zvýšit množství ostatních obchodních partnerů, jak ze soukromého tak veřejného 





Ve své bakalářské práci jsem zanalyzoval finanční situaci společnosti Solitera spol. s r.o., 
za období sedmi let. Při analýze jsem využil základní nástroje finanční analýzy, časové 
řady a regresní analýzu. Pomocí regresní funkce jsem predikoval budoucí vývoj 
jednotlivých ukazatelů při stávajících podmínkách. 
V teoretické části jsem popsal nástroje finanční analýzy, které byly použity v analytické 
části práce. Dále jsem zde popsal využití statistických metod časových řad a regresní 
analýzy. 
V praktické části jsem vytvořil analýzu společnosti Solitera a vytvořil si ucelený pohled 
na ekonomické zdraví podniku. Pro analýzu jsem využil finanční výkazy firmy, 
především rozvahy a výkazy zisku a ztrát. Také jsem se snažil co nejpřesněji predikovat 
budoucí vývoj jednotlivých ukazatelů. 
V poslední části své práce, tedy v praktické části jsem využil poznatky získané z praktické 
části bakalářské práce. Shrnul jsem výsledky, kterých podnik ve sledovaném období 
dosáhl a s přihlédnutím na predikce vypočítané v předchozí části jsem navrhl některé 
změny, které by podnik mohl implementovat. Nejdůležitější je pro firmu zvážit, jestli 
zůstane u výroby pelet, do kterých již investovala velké finanční prostředky. Dále by 
firma měla více motivovat své zákazníky, aby včas spláceli své závazky. To by mohla 
docílit zavedením skonta a zálohových faktur, alespoň na procentuální část dodávky. 
Velmi důležité je hledání nových zákazníků, aby společnost nebyla závislá na jednom 
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Příloha č. 1: Rozvaha společnosti SOLITERA spol. s r.o. 2006 – 2012 (v tis. Kč) 
označení AKTIVA 
číslo 
řádku 2006 2007 2008 2009 
  AKTIVA CELKEM (ř. 02 + 03 + 31 + 63) 001 193 515 203 563 168 999 162 559 
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002     
B. Dlouhodobý majetek   (ř. 04 + 13 + 23) 003 19 311 59 059 59 829 56 117 
B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek   (ř. 05 až 12) 004 33  510 595 
B. I.        1. Zřizovací výdaje 005     
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006     
3. Software 007 33   595 
4. Ocenitelná práva 008     
5. Goodwill  009     
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010     
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 011   60  
8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek 
012   450  
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek   (ř. 14 až 22) 013 18 678 58 459 58 719 54 922 
B. II.       1. Pozemky 014 1 056 2 461 1 661 1 661 
2. Stavby 015 4 912 7 864 4 255 36 632 
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 016 12 249 19 479 13 718 10 822 
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 017     
5. Dospělá zvířata a jejich skupiny 018     
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019     
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 441 4 541 35 890 3 276 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 021 20 24 114 3 195 2 531 
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku  022     
B. III. Dlouhodobý finanční majetek    (ř. 24 až 30) 023 600 600 600 600 
B. III.      1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 024 600 600 600 600 
2. 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 
025     
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026     
4. 
Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný 
vliv 
027     
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 028     
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 029     
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 030     
C. Oběžná aktiva  (ř. 32 + 39 + 48 + 58) 031 159 880 137 981 101 502 101 702 
II 
 
C.  I. Zásoby (ř. 33 až 38) 032 40 404 11 842 13 511 20 102 
C.  I.       1. Materiál 033 4 090 2 887 4 620 2 673 
2. Nedokončená výroba a polotovary 034 12 774 4 881 2 504  
3. Výrobky 035 23 540 4 074 6 387 17 429 
4. Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 036     
5. Zboží 037     
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038     
C.  II. Dlouhodobé pohledávky  (ř. 40 až 47) 039     
C.  II.      1. Pohledávky z obchodních vztahů 040     
2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba 041     
3. Pohledávky - podstatný vliv 042     
4. 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení 
043     
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044     
6. Dohadné účty aktivní 045     
7. Jiné pohledávky 046     
8. Odložená daňová pohledávka 047     
C.  III. Krátkodobé pohledávky (ř. 49 až 57) 048 102 170 109 037 84 431 69 852 
C.  III.      1. Pohledávky z obchodních vztahů 049 90 417 88 658 78 713 67 288 
2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba 050     
3. Pohledávky - podstatný vliv 051     
4. 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení 
052     
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 053     
6. Stát - daňové pohledávky 054 8 712 8 339 2 979 75 
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 2 183 1 641 1 534 1 891 
8. Dohadné účty aktivní 056 322 9 876 688 90 
9. Jiné pohledávky 057 536 523 517 508 
C.  IV. Krátkodobý finanční majetek   (ř. 59 až 62) 058 17 306 17 102 3 560 11 748 
C.  IV.     1. Peníze 059 1 845 1 595 1 011 1 206 
2. Účty v bankách 060 15 461 15 507 2 549 10 542 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061     
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 062     
D.  I. Časové rozlišení  (ř. 64 až 66) 063 14 324 6 523 7 668 4 740 
D.  I.       1. Náklady příštích období 064 10 894 5 153 3 001 2 325 
2. Komplexní náklady příštích období 065    2 197 
III 
 




řádku 2006 2007 2008 2009 
  
PASIVA CELKEM                          
(ř. 68 + 86 + 119) 
067 193 515 203 563 168 999 162 559 
A. 
Vlastní kapitál                              (ř. 
69 + 73 + 79 + 82 + 85) 
068 50 902 51 502 37 855 42 841 
A.  I. 
Základní kapitál                                               
(ř. 70 až 72) 
069 200 202 202 202 
A.  I.       1. Základní kapitál 070 200 202 202 202 
2. 
Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly (-) 
071         
3. Změny základního kapitálu  072         
A.  II. 
Kapitálové fondy                                             
(ř. 74 až 78) 
073         
A.  II.      1. Emisní ážio 074         
2. Ostatní kapitálové fondy 075         
3. 
Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků  
076         
4. 
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách společností 
077         
5. Rozdíly z přeměn společností 078         
A.  III. 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku  
                                                                      
(ř. 80 + 81) 
079 5 762 5 762 5 762 5 762 
A.  III.      1. 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 
080 5 762 5 762 5 762 5 762 
2. Statutární a ostatní fondy 081         
A.  IV. 
Výsledek hospodaření minulých let                      
(ř. 83 + 84) 
082 35 896 39 940 45 538 31 892 
A.  IV.    1. Nerozdělený zisk minulých let 083 35 896 39 940 45 538 31 892 
2. Neuhrazená ztráta minulých let 084         
A.  V. 
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-) 
085 9 044 5 598 -13 647 4 985 
B. 
Cizí zdroje                                       
(ř. 87 + 92 + 103 + 115) 
086 141 259 151 222 130 690 119 117 
B.  I. 
Rezervy                                                         
(ř. 88 až 91) 
087         
B.  I.       1. 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů 
088         
2. 
Rezerva na důchody a podobné 
závazky 
089         
3. Rezerva na daň z příjmů 090         
4. Ostatní rezervy 091         
B.  II. 
Dlouhodobé závazky                                      
(ř. 93 až 102) 
092         
B.  II.       1. Závazky z obchodních vztahů 093         
2. Závazky - ovládající a řídící osoba 094         
3. Závazky - podstatný vliv 095         
4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
096         
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 097         
6. Vydané dluhopisy 098         
IV 
 
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 099         
8. Dohadné účty pasivní 100         
9. Jiné závazky 101         
10. Odložený daňový závazek 102         
B.  III. 
Krátkodobé závazky                                     
(ř. 104 až 114) 
103 114 009 92 002 59 090 48 637 
B.  III.      1. Závazky z obchodních vztahů 104 76 539 31 806 39 367 32 054 
2. Závazky - ovládající a řídící osoba 105         
3. Závazky - podstatný vliv 106         
4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
107 93 81 99 29 
5. Závazky k zaměstnancům 108 3 727 4 372 3 143 1 701 
6. 
Závazky ze sociálního zabezpečení 
a zdravotního pojištění 
109 2 098 2 207 1 661 744 
7. Stát - daňové závazky a dotace 110 2 740 1 774 380 37 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 111 1 723 24 155 409 186 
9. Vydané dluhopisy 112         
10. Dohadné účty pasivní 113 993 461 202 378 
11. Jiné závazky 114 26 096 27 146 13 829 13 508 
B.  IV. 
Bankovní úvěry a výpomoci                         
(ř. 116 až 118) 
115 27 250 59 220 71 600 70 480 
B.  IV.     1. Bankovní úvěry dlouhodobé 116 2 250 11 720 33 600 30 480 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 117 25 000 47 500 38 000 40 000 
3. Krátkodobé finanční výpomoci 118         
C.  I. 
Časové rozlišení                                           
(ř. 120 + 121) 
119 1 354 839 454 601 
C.  I.       1. Výdaje příštích období 120 1 353 839 454 601 
2. Výnosy příštích období 121 1       
 
označení AKTIVA číslo řádku 2010 2011 2012 
  AKTIVA CELKEM (ř. 02 + 03 + 31 + 63) 001 158 388 205 656 161 694 
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002       
B. Dlouhodobý majetek   (ř. 04 + 13 + 23) 003 57 172 51 998 28 346 
B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek   (ř. 05 až 12) 004 340 85   
B. I.        1. Zřizovací výdaje 005       
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006       
3. Software 007 340 85   
4. Ocenitelná práva 008       
5. Goodwill  009       
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010       
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 011       
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 012       
V 
 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek   (ř. 14 až 22) 013 56 232 51 253 27 746 
B. II.       1. Pozemky 014 1 682 2 637 2 637 
2. Stavby 015 35 770 34 054 12 826 
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 016 15 328 14 405 12 283 
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 017       
5. Dospělá zvířata a jejich skupiny 018       
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019       
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 3 377 71   
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 021 75 86   
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku  022       
B. III. Dlouhodobý finanční majetek    (ř. 24 až 30) 023 600 650 600 
B. III.      1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 024 600 650 600 
2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 025       
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026       
4. Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný vliv 027       
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 028       
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 029       
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 030       
C. Oběžná aktiva  (ř. 32 + 39 + 48 + 58) 031 95 643 143 270 115 172 
C.  I. Zásoby (ř. 33 až 38) 032 15 165 23 749 27 658 
C.  I.       
1. 
Materiál 033 1 844 2 275 2 106 
2. Nedokončená výroba a polotovary 034       
3. Výrobky 035 13 321 21 474 25 413 
4. Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny 036       
5. Zboží 037     139 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038       
C.  II. Dlouhodobé pohledávky  (ř. 40 až 47) 039       
C.  II.      
1. 
Pohledávky z obchodních vztahů 040       
2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba 041       
3. Pohledávky - podstatný vliv 042       
4. 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
043       
5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044       
6. Dohadné účty aktivní 045       
7. Jiné pohledávky 046       
VI 
 
8. Odložená daňová pohledávka 047       
C.  III. Krátkodobé pohledávky (ř. 49 až 57) 048 62 424 108 492 72 662 
C.  III.      
1. 
Pohledávky z obchodních vztahů 049 58 076 91 337 58 220 
2. Pohledávky - ovládající a řídící osoba 050       
3. Pohledávky - podstatný vliv 051       
4. 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 
052       
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 053       
6. Stát - daňové pohledávky 054 563 10 191 8 408 
7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 2 777 6 429 2 528 
8. Dohadné účty aktivní 056 756 493 3 416 
9. Jiné pohledávky 057 252 42 90 
C.  IV. Krátkodobý finanční majetek   (ř. 59 až 62) 058 18 054 11 029 14 852 
C.  IV.     
1. 
Peníze 059 1 198 595 1 314 
2. Účty v bankách 060 16 856 10 434 13 538 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061       
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 062       
D.  I. Časové rozlišení  (ř. 64 až 66) 063 5 573 10 398 18 176 
D.  I.       
1. 
Náklady příštích období 064 3 197 9 050 10 649 
2. Komplexní náklady příštích období 065 1 465     




řádku 2010 2011 2012 
  PASIVA CELKEM                          (ř. 68 + 86 + 119) 067 158 388 205 656 161 694 
A. Vlastní kapitál                              (ř. 69 + 73 + 79 + 82 + 85) 068 53 767 49 671 42 999 
A.  I. Základní kapitál                                               (ř. 70 až 72) 069 202 202 202 
A.  I.       1. Základní kapitál 070 202 202 202 
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071       
3. Změny základního kapitálu  072       
A.  II. Kapitálové fondy                                             (ř. 74 až 78) 073     14 000 
A.  II.      1. Emisní ážio 074       
2. Ostatní kapitálové fondy 075     14 000 
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků  076       
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách společností 077       
5. Rozdíly z přeměn společností 078       
VII 
 
A.  III. 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku  
                                                                      (ř. 80 + 81) 
079 5 762 20 20 
A.  III.      1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 080 5 762 20 20 
2. Statutární a ostatní fondy 081       
A.  IV. Výsledek hospodaření minulých let                      (ř. 83 + 84) 082 36 877 53 544 49 450 
A.  IV.    1. Nerozdělený zisk minulých let 083 36 877 53 544 49 450 
2. Neuhrazená ztráta minulých let 084       
A.  V. Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 085 10 926 -4 095 -20 673 
B. Cizí zdroje                                       (ř. 87 + 92 + 103 + 115) 086 104 265 155 617 115 142 
B.  I. Rezervy                                                         (ř. 88 až 91) 087       
B.  I.       1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů 088       
2. Rezerva na důchody a podobné závazky 089       
3. Rezerva na daň z příjmů 090       
4. Ostatní rezervy 091       
B.  II. Dlouhodobé závazky                                      (ř. 93 až 102) 092       
B.  II.       1. Závazky z obchodních vztahů 093       
2. Závazky - ovládající a řídící osoba 094       
3. Závazky - podstatný vliv 095       
4. 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení 
096       
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 097       
6. Vydané dluhopisy 098       
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 099       
8. Dohadné účty pasivní 100       
9. Jiné závazky 101       
10. Odložený daňový závazek 102       
B.  III. Krátkodobé závazky                                     (ř. 104 až 114) 103 55 825 98 274 61 427 
B.  III.      1. Závazky z obchodních vztahů 104 40 790 83 550 54 172 
2. Závazky - ovládající a řídící osoba 105       
3. Závazky - podstatný vliv 106       
4. 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení 
107 11 098 11 573 4 045 
5. Závazky k zaměstnancům 108 1 735 1 880 1 702 
6. Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 109 800 844 843 
7. Stát - daňové závazky a dotace 110 1 226 145 159 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 111   16 200 
9. Vydané dluhopisy 112       
10. Dohadné účty pasivní 113 109 195 249 
11. Jiné závazky 114 67 71 57 
B.  IV. Bankovní úvěry a výpomoci                         (ř. 116 až 118) 115 48 440 57 343 53 715 
B.  IV.     1. Bankovní úvěry dlouhodobé 116 28 440 17 343 8 715 
VIII 
 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 117 20 000 40 000 45 000 
3. Krátkodobé finanční výpomoci 118       
C.  I. Časové rozlišení                                           (ř. 120 + 121) 119 356 368 3 553 
C.  I.       1. Výdaje příštích období 120 356 368 3 553 
2. Výnosy příštích období 121       
 
Příloha č. 2: Výkazy zisku a ztrát společnosti SOLITERA spol. s r.o. 2006 – 2012 (v tis. 
Kč) 
Označení Text Číslo řádku 2006 2007 2008 2009 
     I. Tržby za prodej zboží 1 2 556 21 431 1 347 4 119 
A. 
Náklady vynaložené na 
prodané zboží 
2 2 134 21 569 1 301 3 250 
    + 
Obchodní marže                                                                         
(ř. 01 - 02) 
3 422 -138 46 869 
    II. 
Výkony                                                                                   
(ř. 05 až 07) 
4 495 590 648 771 393 258 384 551 
    II.      1. 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 
5 480 357 676 130 393 083 376 271 
2.   
Změna stavu zásob vlastní 
činnosti 
6 15 233 -27 359 -64 8 280 
3.   Aktivace 7   239  
B. 
Výkonová spotřeba                                                                    
(ř. 09 + 10) 
8 405 292 541 011 330 750 331 208 
B.         1. Spotřeba materiálu a energie 9 230 437 244 900 167 203 171 810 
B.         2. Služby 10 174 855 296 111 163 547 159 398 
    + 
Přidaná hodnota                                                                  
(ř. 03 + 04 - 08) 
11 90 720 107 622 62 554 54 212 
C. 
Osobní náklady                                                                       
(ř. 13 až 16) 
12 65 559 81 019 67 619 36 390 
C.         1. Mzdové náklady 13 48 620 60 205 50 404 28 134 
C.         2. 
Odměny členům orgánů 
společnosti a družstva 
14     
C.         3. 
Náklady na sociální 
zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
15 16 882 20 718 17 132 8 151 
C.         4. Sociální náklady 16 57 96 83 105 
D. Daně a poplatky 17 1 152 1 546 1 565 1 320 
E. 
Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotného 
majetku 
18 8 175 9 942 8 647 7 363 
    III. 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu                          
(ř. 20 + 21) 
19 2 899 16 615 8 962 3 679 
IX 
 
    III.       1 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku 
20 1 428 14 308 6 855 3 482 
    III.       2 Tržby z prodeje materiálu 21 1 471 2 307 2 107 197 
F. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a 
materiálu        (ř. 23 + 24) 
22 330 13 240 4 351 518 
F.           1 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 
23 330 13 240 4 328 172 
F.          2 Prodaný materiál 24   23 346 
G. 
Změna stavu rezerv a 
opravných položek v provozní 
oblasti 
a komplexních nákladů příštích 
období 
25 513 -4 897 -104 -1 107 
    IV. Ostatní provozní výnosy 26 2 758 3 112 2 960 2 173 
H. Ostatní provozní náklady 27 5 343 13 500 4 815 5 669 
    V. Převod provozních výnosů 28     




                         [ř. 11 - 12 - 17 - 
18 + 19 - 22 - 25 + 26 - 27 + (-
28) - (-29)] 
30 15 305 12 999 -12 417 9 911 
     VI. 
Tržby z prodeje cenných 
papírů a podílů 
31 2 400    
J. Prodané cenné papíry a podíly 32 2 400    
    VII. 
Výnosy z dlouhodobého 
finančního majetku                                 
(ř. 34 až 36) 
33  1 000 3 000  
    VII. 1. 
Výnosy z podílů v ovládaných a 
řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným 
vlivem 
34  1 000 3 000  
    VII. 2. 
Výnosy z ostatních 
dlouhodobých cenných papírů 
a podílů 
35     
    VII. 3. 
Výnosy z ostatního 
dlouhodobého finančního 
majetku 
36     
    VIII. 
Výnosy z krátkodobého 
finančního majetku 
37     
K. Náklady z finančního majetku 38     
     IX. 
Výnosy z přecenění cenných 
papírů a derivátů 
39     
L. 
Náklady z přecenění cenných 
papírů a derivátů 




Změna stavu rezerv a 
opravných položek ve finanční 
oblasti                   (+/-) 
41     
     X. Výnosové úroky 42 242 55 9 6 
N. Nákladové úroky 43 2 359 3 870 3 989 3 722 
    XI. Ostatní finanční výnosy 44 213 853 1 107 993 
O. Ostatní finanční náklady 45 1 160 3 471 1 357 2 203 
    XII. Převod finančních výnosů 46     
P. Převod finančních nákladů 47     
     * 
Finanční výsledek hospodaření 
 [(ř. 31 - 32 + 33 + 37 - 38 + 39 
- 40 - 41 + 42 - 43 + 44 - 45 + (-
46) - (- 47)] 
48 -3 064 -5 433 -1 230 -4 926 
Q. 
Daň z příjmů za běžnou 
činnost                                                    
(ř. 50 + 51) 
49 3 197 1 968   
Q. 1.  - splatná 50 3 197 1 968   
Q. 2.  - odložená 51     
     ** 
Výsledek hospodaření za 
běžnou činnost                                 
(ř. 30 + 48 - 49) 
52   -13 647 4 985 
    XIII. Mimořádné výnosy 53     
R. Mimořádné náklady 54     
S. 
Daň z příjmů z mimořádné 
činnosti                                                
(ř. 56 + 57) 
55     
S. 1.  - splatná 56     
S. 2.  - odložená 57     
     * 
Mimořádný výsledek 
hospodaření                                           
(ř. 53 - 54 - 55) 
58     
T. 
Převod podílu na výsledku 
hospodaření společníkům (+/-) 
59     
     *** 
Výsledek hospodaření za 
účetní období (+/-)                            
(ř. 52 + 58 - 59) 
60 9 044 5 598 -13 647 4 985 
     **** 
Výsledek hospodaření před 
zdaněním (+/-)                       (ř. 
30 + 48 + 53 - 54) 
61 12 241 7 566 -13 647 4 985 
 
Označení Text Číslo řádku 2010 2011 2012 
     I. Tržby za prodej zboží 1 5 162 9 054 18 815 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 2 4 953 8 511 17 052 
    + 
Obchodní marže                                                                         
(ř. 01 - 02) 
3 209 543 1 763 
XI 
 
    II. 
Výkony                                                                                   
(ř. 05 až 07) 
4 431 729 604 214 490 775 
    II.      1. 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
5 435 854 595 647 486 754 
2.   Změna stavu zásob vlastní činnosti 6 -4 125 8 452 4 010 
3.   Aktivace 7  115 11 
B. 
Výkonová spotřeba                                                                    
(ř. 09 + 10) 
8 375 215 561 549 449 726 
B.         1. Spotřeba materiálu a energie 9 203 343 385 577 294 459 
B.         2. Služby 10 171 872 175 972 155 267 
    + 
Přidaná hodnota                                                                  
(ř. 03 + 04 - 08) 
11 56 723 43 208 42 812 
C. 
Osobní náklady                                                                       
(ř. 13 až 16) 
12 33 251 32 879 31 449 
C.         1. Mzdové náklady 13 25 080 24 848 23 782 
C.         2. 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 
14    
C.         3. 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
15 8 053 7 931 7 519 
C.         4. Sociální náklady 16 118 100 148 
D. Daně a poplatky 17 1 459 1 881 1 820 
E. 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
18 7 443 7 955 6 893 
    III. 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu                          (ř. 
20 + 21) 
19 5 208 8 373 7 591 
    III.       1 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku 
20 4 841 6 335 5 275 
    III.       2 Tržby z prodeje materiálu 21 367 2 038 2 316 
F. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu        
(ř. 23 + 24) 
22 540 6 143 2 297 
F.           1 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 
23 27 4 545 951 
F.          2 Prodaný materiál 24 513 1 598 1 346 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti 
a komplexních nákladů příštích období 
25 1 933 2 077 23 564 
    IV. Ostatní provozní výnosy 26 5 184 5 092 5 821 
H. Ostatní provozní náklady 27 6 129 6 231 6 941 
    V. Převod provozních výnosů 28    




Provozní výsledek hospodaření 
                         [ř. 11 - 12 - 17 - 18 + 19 - 
22 - 25 + 26 - 27 + (-28) - (-29)] 
30 16 360 -493 -16 740 
     VI. 
Tržby z prodeje cenných papírů a 
podílů 
31   30 
J. Prodané cenné papíry a podíly 32   50 
    VII. 
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku                                 (ř. 34 až 36) 
33    
    VII. 1. 
Výnosy z podílů v ovládaných a 
řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem 
34    
    VII. 2. 
Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papírů a podílů 
35    
    VII. 3. 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 
36    
    VIII. 
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 
37    
K. Náklady z finančního majetku 38    
     IX. 
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
39    
L. 
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
40    
M. 
Změna stavu rezerv a opravných 
položek ve finanční oblasti                   
(+/-) 
41    
     X. Výnosové úroky 42 10 50 10 
N. Nákladové úroky 43 2 923 2 551 2 800 
    XI. Ostatní finanční výnosy 44 401 1 143 2 387 
O. Ostatní finanční náklady 45 1 847 2 244 3 510 
    XII. Převod finančních výnosů 46    
P. Převod finančních nákladů 47    
     * 
Finanční výsledek hospodaření 
 [(ř. 31 - 32 + 33 + 37 - 38 + 39 - 40 - 41 
+ 42 - 43 + 44 - 45 + (-46) - (- 47)] 
48 -4 359 -3 602 -3 933 
Q. 
Daň z příjmů za běžnou činnost                                                    
(ř. 50 + 51) 
49 1 075   
Q. 1.  - splatná 50 1 075   
Q. 2.  - odložená 51    
     ** 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost                                 (ř. 30 + 48 - 
49) 
52 10 926 -4 095 -20 673 
    XIII. Mimořádné výnosy 53    
R. Mimořádné náklady 54    
S. 
Daň z příjmů z mimořádné činnosti                                                
(ř. 56 + 57) 
55    
XIII 
 
S. 1.  - splatná 56       
S. 2.  - odložená 57       
     * 
Mimořádný výsledek hospodaření                                           
(ř. 53 - 54 - 55) 
58       
T. 
Převod podílu na výsledku 
hospodaření společníkům (+/-) 
59       
     *** 
Výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-)                            (ř. 52 + 58 - 
59) 
60 10 926 -4 095 -20 673 
     **** 
Výsledek hospodaření před zdaněním 
(+/-)                       (ř. 30 + 48 + 53 - 54) 
61 12 001 -4 095 -20 673 
 
